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ABSTRAKT

Tato bakalarska prace je zaméfena na hodnoceni finan¢ni pozice a vykonnosti
spolecnosti STAVOS Brno, a.s. a navrhy na jeji zlepSeni prostfednictvim strategické
analyzy externiho a interniho prostfedi podniku a pouzitim metod finan¢ni analyzy.
Prace se sklada ze dvou casti, a to teoretické a praktické Casti. Prvni Cast vymezuje
pouzité metody a ukazatele uzité v druhé ¢asti, kterd obsahuje predstaveni analyzované
spolecnosti, strategickou a finan¢ni analyzu dané spolecnosti a navrhy na zlepSeni jeji

finan¢ni pozice a vykonnosti.

ABSTRACT

This thesis is focused on the assessment of the financial position and performance of
the company STAVOS Brno, and suggestions for its improvement through strategic
analysis of external and internal business environment and the use of methods of
financial analysis. The thesis consists of two parts, a theoretical and practical part. The
first part defines the methods and indicators used in the second part, which contains
introduction of the analyzed company, strategic and financial analysis of the company

and suggestions for improving its financial position and performance.

KLIiCOVA SLOVA

Ucetni vykazy, Rozvaha, vykaz zisk( a ztrat, cash-flow, strategickd analyza, finan¢ni

analyza, ukazatel, financni situace.

KEYWORDS

Financial statements, balance sheets, profit and loss account, cash flow, strategic
analysis, financial analysis, an indicator, financial situation.
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1 UVOD A CIL BAKALARSKE PRACE

Aby mohla obchodni spolecnost prosperovat v konkurenénim prosttedi, musi jeji
vedeni dobie ovladat nejen obchodni stranku podnikéni, ale je také nezbytné, aby
ovladalo 1 zélezitosti souvisejici s financemi. Za pomoci ucetnich vykaz a riiznych
analytickych postupi je mozné zodpovédét mnoho otazek o tom, jak spoleCnost
funguje.

Finan¢ni analyza nabizi spoustu zplisobt, jak ohodnotit finan¢ni pozici a vykonnost
podnikatelského subjektu. Ne&které ukazatele financni analyzy naptiklad uzivaji
bankovni instituce, aby zjistily, jak je spole¢nost schopna splacet dluhy a na zakladé
ziskanych informaci urcuji podminky pro zaptjceni penéznich prostiedkil, jez firma
potiebuje pro své fungovani. Finan¢ni analyza zkoumé minulost a pfitomnost fungovani
podnikatelského subjektu a na zdklad¢ ziskanych informaci se snazi predpoveédét
budoucnost. Umoziuje vlastni tisudek ke kazdé situaci, jez v hospodateni spole¢nosti
nastane, a proto je nutné mit nadzor na to, jak ma byt situace feSena, mit podlozeny
spravnym argumentem. Rovnéz je nutné, aby jednotlivé vztahy byly spravné

pochopeny.

Cilem této bakalafské prace je navrhnout opatfeni, ktera povedou ke zlepSeni
finan¢ni situace a vykonnosti podniku. Tyto navrhy budou optfeny o vysledky
strategické a finan¢ni analyzy vybrané spole¢nosti a jako zdroj informaci poslouzi
predevsim ucetni vykazy. Celd prace bude odeslana do zkoumané spolecnosti, aby zde

poslouzila jako zdroj informaci pro budouci rozhodovani spole¢nosti.
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2 TEORETICKA VYCHODISKA HODNOCENI
FINANCNI POZICE A VYKONNOSTI

Jednim ze zpUsobil, jak hodnotit finan¢ni pozici a vykonnost podnikatelského
subjektu, je finan¢ni analyza. Jadrem financni analyzy je zjistit finan¢ni zdravi
zkoumané spolecnosti (ex-post analyza) a vytvofit zdklad pro finan¢ni plan (analyza ex-
ante). Prvni funkce analyzy zkouma finan¢ni minulost a pfitomnost spolecnosti a
zjistuje se financni situace k uréitému datu. Na zaklad¢ udaju historického vyvoje se
odhaduje to, co lze oc¢ekavat v nebliz§i budoucnosti. Druha funkce vychdzi z vysledkt
finan¢ni analyzy a vytvaii zaklad pro planovani dalSich kroka spolecnosti, které
ovliviiuji hlavni finan¢ni veliCiny (8).

Cilem finan¢ni analyzy spolecnosti je zejména:
» Posouzeni vlivu vnitiniho i vn&j$iho prosttedi podniku;
Analyza dosavadniho vyvoje podniku;
Porovnani vysledkii analyzy v prostoru;
Analyza vztahti mezi ukazateli,
Poskytnuti informaci pro rozhodovéni do budoucnosti;

Analyza variant budouciho vyvoje a vybér nejvhodnéjsi varianty;

VvV V.V V V VY

Interpretace vysledkli véetné navrhit ve finanénim planovani a fizeni podniku
(10).

Tato kapitola se vénuje vysvétleni postupu pouzitého ve financni analyze. To
znamena uvedeni zdroju, jez se k analyze pouzivaji, jaké jsou metody ukazatelt, z ceho

vychézeji a jak jednotlivé ukazatele funguji a k cemu slouzi.

2.1 Zdroje informaci pro financni analyzu

Finan¢ni analyza vyzaduje ke svému zpracovani velké mnozstvi dat. Finan¢ni situace
podniku se da vystihnout stavem majetku, stavem dluhli, vysi vynosi a néklada, vysi
skutecnych pfijma a vydaji atd. O stavu a vyvoji financi podniku vypovida ucetni
zavérka, do které patii rozvaha, vykaz zisku a ztraty a piiloha. V nékterych zdkonem
stanovenych piipadech musi byt ucetni zavérka doplnénd o vyro¢ni zpravu. V téchto
ptipadech je spole¢nost povinna nechat auditorem zkontrolovat, zda Gcetni zavérka a

vyrocni zprava vérné zobrazuji finan¢ni situaci podniku a vysledek hospodateni (2).
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Kromé ucetnich vykazii se pro analyzu pouzivaji i informace o prostiedi, ve kterém
se podnikatelsky subjekt nachazi a rovnéz se analyzuji i trhy, na kterych spolecnost
pusobi, a jeji pozice na nich. Tyto externi informace je potieba znat, ke spravnému
pochopeni vSech vztahi (10).

Ucetni vykazy poskytuji informace celé fadé uzivateli. Tato data je moZno rozdélit
do dvou kategorii, a to sice ucetni vykazy finan¢ni a Ucetni vykazy vnitropodnikové.
Ucetni vykazy financni skytaji udaje uzivatelim jak ve spole&nosti, tak mimo ni, a proto
jsou to vykazy externi. Nabizi piehled o struktuie majetku, zdrojich kryti pro operace
spolecnosti, tvorbé a vyuziti vysledku hospodateni a také o penéznich tocich podniku.
Jsou v podstaté¢ zakladem vSech informaci, které se pouzivaji pro financéni analyzu
spolecnosti. Tyto vykazy jsou vetfejné¢ dostupné a podnikatelsky subjekt je musi
zvetejiiovat kazdy rok. Vnitropodnikové ucetni vykazy maji Castéjsi frekvenci
sestavovani a slouzi ke zptfesnéni vysledkli finan¢ni analyzy a umoziuji eliminovat
odchylku od skutecnosti. Vychazeji z vnitinich potieb kazdé spolecnosti, a proto nemaji

zadnou zavaznou podobu (8).

2.1.1 Rozvaha

Zakladnim ucetnim vykazem vSech podniki, je rozvaha. Ta nas informuje o tom,
jaky majetek spolecnost vlastni a zjakych zdroji jej financuje. Jednd se o jeden
z Ucetnich vykazl, jez jsou soucdsti Ucetni zaveérky. Rozvaha se sestavuje k urcitému
datu, a tudiz predstavuje zakladni pfehled o majetku podniku ke dni, kdy byla rozvaha
sestavena. Zakladni rozd¢€leni rozvahy je na aktiva, coz je majetkova struktura podniku,

a pasiva, kterd predstavuji finan¢ni strukturu podnikatelského subjektu (3).

Aktiva a jejich struktura
Aby mohl byt majetek kvalifikovan jako aktivum, musi spliiovat nésledujici souhrn
znak:
» Diky tomuto majetku mtize spolecnost ocekavat ptisun penéz;
» Pouze spole¢nost je schopna pfijmout tento uzitek;
» Okolnost, ktera podniku zajist'uje pravo k uziti, se jiz udala.
Aktiva se v rozvaze déli do dvou skupin, a to sice na dlouhodoby majetek a obézna

aktiva (4).
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Dlouhodoby majetek slouzi podniku dobu delsi nez jeden rok a postupné se
opottebovava. DéEli se na hmotny majetek (automobily, budovy, vyrobni linky, atd.)
nehmotny majetek (licence, software, patenty, atd.) a finan¢ni majetek (investi¢ni cenné
papiry, nakoupené obligace, atd.) (3).

Obeézna aktiva zahrmuji zésoby (materidl, nedokoncend vyroba, vyrobky, a zbozi),
pohledavky, at’ uz se jedna o dlouhodobé, ¢i kratkodobé (s dobou splatnosti krat$i nez
jeden rok) a kratkodoby finan¢ni majetek (penize v pokladné a na bankovnich uctech,

atd.) (2).

Pasiva

Pasiva jsou zdrojem finan¢niho kryti spolecnosti, tedy kapitalové zdroje a dé€li se do
tfi zékladnich kategorii, a to vlastni kapital, cizi kapital a casové rozliseni.

Vlastni kapital je souhrn vice polozek, jako je zadkladni kapital, coZ je penézni
vyjadfeni vkladd spole¢nikii do podniku. Déle se do vlastniho kapitalu tadi také
kapitalové fondy, které predstavuji emisni azio (rozdil mezi emisnim kurzem a
nomindlni hodnotou akcii). Dalsi polozky vlastniho kapitalu jsou fondy ze zisku,
vysledek hospodateni z minulych let a vysledek hospodateni z bézné¢ho obdobi (8).

Cizi kapital ptredstavuje velikost dluhu spolecnosti. Jednd se o zdroj pencz, ktery
nepochazi ze spolecnosti samotné. Zpravidla jde o uvéry a ptjcky. Cizi kapital se déli
na dv¢ skupiny, kterymi jsou zavazky a rezervy. Zdvazky, ptedstavuji dluhy podniku,
které pochazeji z minulych skutec¢nosti a u kterych se ocekava, ze zpiisobi odsun ¢asti
prosttedkl spole¢nosti, nejcastéji financnich. Aby néjaka polozka, zavazujici spole¢nost
mohla byt klasifikovana jako zavazek, musi splnit nasledujici podminky:

» Podnik ji vyporada prevodem aktiva bud’ na pozadani, nebo k ur¢itému datu;

» Povinnosti se nelze vyhnout;

» Okolnost zavazujici podnik se jiz udala.

Stejné jako u majetku, se zavazky deli na dlouhodobé a kratkodobé, podle toho, je-li
splatnost vysSi nez jeden rok. Mize se jednat o obchodni zavazky, zavazky vici
zaméstnancim a institucim socidlniho zabezpeceni apod., zdvazky z uvéri a pujcek,
nebo ostatni zdvazky. Rezervy jsou ucetni ndstroj, ktery se pouziva k zahrnuti
predpokladanych budoucich nakladii do nakladti bézného ucetniho obdobi. Rezervy se

dale rozlisuji, z hlediska vykazovani v rozvaze, na Ctyfi podskupiny, a to sice:

13



» Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisu;

» Rezervy na dichody a podobné zavazky;

» Rezervy na dan z piijma;

» Ostatni rezervy (4).

Casové rozliSeni zachycuje zistatky vydajii piistich obdobi (ndjemné placené
pozadu, atd.) a zlstatky vynost pfistich obdobi (pfedem pfijaté ndjemné, predplatné,

kurzové rozdily aktivni, atd.) (3).

2.1.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je pisemny ptehled o vynosech, nékladech a vysledku
hospodateni spolecnosti, za urcité obdobi. Jednd se o Ucetni vykaz, ktery je soucasti
ucetni zavérky a podnik jej také sestavuje za obdobi, nebo kratsi interval. Stejné jako u
rozvahy, i u tohoto vykazu se sleduje sledovat jeho struktura a dynamika jednotlivych
polozek. Ve vysledovce (vykaz zisku a ztraty) je mozno nalézt hned nékolik vysledka
hospodafeni. Ty se od sebe lisi tim, jaké ndklady a vynosy jsou v nich zahrnuty.
Vysledky hospodafeni jsou provozni, zfinan¢nich operaci, za béZnou cinnost,
mimotadny, za ucetni obdobi a pfed zdanénim (8).

Vynosy predstavuji zvySeni ekonomického prospéchu podniku béhem tucetniho
obdobi. Toto zvySeni muze piijit ve dvou formach, a to sice jako zvySeni aktiv, at’ uz se
jedna o pfirtstek penéz nebo jiného nepenézniho aktiva, nebo vyjimeéné jako snizeni ¢i
zénik zavazku. (4)

Naklady predstavuji penézni Castky, které podnik vynalozil v daném obdobi na
ziskani vynosi, 1 kdyz k jejich zaplaceni mohlo dojit v riznych obdobich. Jedna se o
princip vécné shody nakladd s vynosy (3). Naklady znamenaji sniZeni ekonomického
prospéchu podniku béhem ucetniho obdobi. Stejné jako vynosy i ndklady mohou mit
dv¢ formy, avSak na rozdil od vynost, jde u nékladi o snizeni aktiv a zvySeni nebo
vznik zavazku. Castéji jde o ubytek penéz nez o jiné nepenézni aktivum, nebo vznik
zévazku (4).

Aby vynosy nebo naklady mohly byt uznany jako polozky pattici do vykazu zisku a
ztraty, musi byt mozné je spolehlivé ocenit (4).

S vysledovkou souvisi také struktura a obsah vysledku hospodatfeni. Asi

vvvvvv

odrazi schopnost spolecnosti vytvaret kladny vysledek hospodafeni ze své hlavni
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¢innosti. Tato polozka se skladd znékolika dil¢ich vysledki, jimiz jsou vysledek
z prodeje zbozi, vysledek zprodeje investicniho majetku a materidlu a vysledek
z ostatni provozni ¢innosti. Dalsi dilezitou polozkou je mezisoucet piidand hodnota,
ktera je rozdil mezi obchodni marzi s vykony a vykonovou spotiebou (9).

Vykaz zisku a ztraty upfesiiuje, které naklady a vynosy za jednotlivé Cinnosti se
podilely na tvorbé vysledku hospodaieni bézného obdobi, ktery je pak v rozvaze uveden
jako jediny udaj. Sestavuje se tak, ze transakce jsou zachycovany a vykazovany
v obdobi, jehoz se tykaji a ne na zéklad¢ toho, zda skute¢né doslo k penéznimu vydaji
nebo piijmu. Z toho plyne, Ze nejvetSim problémem tohoto vykazu je fakt, ze polozky
nakladl a vynost se neopiraji o skute¢né pohyby penéz. Vyhodou je naopak fakt, ze na
rozdil od rozvahy, se vysledovka vztahuje na celé obdobi a ne jen urcity okamzik.

Obsahuje tokovée veliCiny (2).

2.1.3 Cash flow
Cash flow neboli penézni tok, zobrazuje skutecny pohyb penéznich prostiedkl
podniku za urcité obdobi. Bilan¢ni formou srovnava, kolik penéznich prostfedkt podnik
vytvoftil (pfijmy) a jak je pouzil (vydaje). Piehled o penéznich tocich poskytuje data o
pohybu penéZnich prostfedka a jejich ekvivalentl. Za penézni prostiedky se povazuji
jak penize v pokladn¢ a na uctech v bance, tak ceniny, pasivni zistatek bézného uctu a
penize na cesté. Penéznimi ekvivalenty jsou myslena kratkodoba likvidni aktiva, kterd je
mozné rychle pfeménit na piedem zndmou castku penéz s nizkymi transakénimi
naklady a nepfedpokladd se u nich, ze by se jejich hodnota Casem zna¢né menila.
Penéznimi ekvivalenty mohou byt naptiklad likvidni cenné papiry nakoupené za ucelem
obchodovani nebo dlouhodobé penézni tlozky s nejvyse tiimési¢ni vypovédni lhitou
(8).
Tento vykaz je mozné rozdé¢lit na tii zékladni ¢asti:
» Provozni ¢innost;
» Investi¢ni ¢innost;
» Finan¢ni ¢innost.
Prozni cinnost je zékladni vydéle¢na Cinnost podniku. Tato ¢ast poskytuje informace o
tom, kolik podnik svou provozni ¢innosti skutecné vydé¢lal a jak tomu odpovida
provozni hospodarsky vysledek. Do této ¢asti se fadi 1 vSechny ostatni vydélecné

¢innosti spolecnosti, které nelze zahrnout mezi ¢innosti investicni nebo financni.
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Investicni cinnosti je chapano potizeni a prodej dlouhodobého majetku (hmotného i
nehmotného), piipadné poskytovani uvért, pujcek a vypomoci, které nejsou povarovany
za provozni ¢innost. Financni c¢innosti je takova ¢innost, jeZ ma za nasledek pohyb ve
vlastnim kapitdlu podniku a zmény v dlouhodobych, piipadn€é 1 kratkodobych
zavazcich, které spadaji do finan¢ni ¢innosti (naptiklad nékteré provozni uvéry). Jedna
se o napf. vyplatu dividend, zvySovani vlastniho kapitalu, splaceni a pfijimani avéra

atd. (4).

Vztah mezi vykazy

Jak jiz bylo zminéno dfive, rozvaha sestavena ke konci ucetniho obdobi zobrazuje
stav aktiv a pasiv ke dni sestaveni rozvahy. Soucasti pasiv rozvahy, je i vysledek
hospodateni za bézné obdobi, coz je jeden z kone¢nych vysledkl vykazu zisku a ztraty,
ktery zobrazuje vynosy a naklady za obdobi. Tento vysledek hospodateni piedstavuje
zisk nebo ztratu podniku za sledované ucetni obdobi. Soucasti aktiv jsou penézni
prostiedky. To je kone¢ny prvek vykazu cash flow, jez sleduje pohyb penéznich

prosttedktl od zacatku do konce obdobi. (10)

Uzivatelé finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyzu jako podklady pro dalS$i rozhodovéani, fizeni, ale 1 posuzovani
potfebuje nejen vedeni spoleCnosti, ale také samotni vlastnici podniku, bankovni
instituce a obchodni partnefi. Déle vysledky finan¢ni analyzy uZzivaji i zaméstnanci
konkurenti a odborna vetejnost. Kazdého z uvedenych bude zajimat néco trochu jiného.

Vedeni podniku zajimaji informace o minulém vyvoji spole¢nosti, o piic¢inach
uspechu, €1 netspéchu, naméty pro zefektivnéni zpiisobu hospodaieni a fizeni podniku a
o moznych rizikdch aktualniho vyvoje. Viastnici podniku budou vyhledavat informace o
mife zhodnoceni vlozeného kapitalu, tedy hodnoceni rentability (ziskovosti) prostiedki,
které investovali do spolecnosti. Dale také jakym zplisobem podnik s jejich prostfedky
naklada a jaky je budouci potenciadl spolecnosti. Bankovni instituce chtéji piredevsim
védet, jaka je financéni pozice podniku a jak je schopen splacet poskytnuty uvér.
Obchodni partneri zajimaji zpravidla informace dualezité pro budouci obchodni styky,

jako je tfeba schopnost hradit zavazky. (4)
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2.2 Pristupy k hodnoceni ekonomickych procesi

Vzhledem k rozvinutosti statistickych, matematickych a ekonomickych véd existuje
celd fada nejriiznéjsich ukazateld a metod slouzicich ke zhodnoceni finan¢niho zdravi
podnikatelského subjektu. Je vSak tieba dbat na to, aby zvolené metody byly pfiméfené.
Volba metody musi byt u¢inéna s ohledem na:

> Ucelnost — finanéni analytik pracuje na zakazku a musi tedy dbat na to, aby
vysledky analyzy odpovidali jejimu ucelu.

» Nakladnost — kazda analyza vyzaduje odbornost a ¢as, coz s sebou nese celou
fadu nakladi, jez by méli byt pfiméfené navratnosti takto vynaloZenych naklada.
Hloubka a rozsah analyzy tedy musi odpovidat o¢ekavanému ohodnoceni.

» Spolehlivost — to znamena, ze vstupni data musi byt co mozna nejptesnéjsi, aby
se dosédhlo co nejvyssi spolehlivosti vysledkl analyzy (8)

Ve finan¢nim hodnoceni podniki se uspé$né uplatiiuji metody financni analyzy jako
nastroj financniho managementu podniku (interni uziti) nebo ostatnich uzivatelt
(externich analytikll). Zakladem rGznych metod analyzy jsou finan¢ni ukazatele. Jedna
se o Ciselné¢ vyjadieni ekonomické Cinnosti podniku, kde tyto ukazatele mohou byt
v penéZznich jednotkach, ale poCetnimi operacemi miizeme dostat i dalsi jednotky, jako
jsou procenta nebo Cas. Klasicka finan¢ni analyza obsahuje dvé navzdjem propojené

¢asti. Jde o kvalitativni, strategickou analyzu a kvantitativni technickou analyzu (10).

2.2.1 Strategicka analyza

Strategicka analyza je zaloZzena na znalostech vzajemnych souvislosti mezi
ekonomickymi a mimoekonomickymi procesy. Tato analyza se opira o zna¢né mnoZzstvi
informaci a odvozuje zavéry zpravidla bez algoritmizovanych postupti. Vychodiskem
strategické analyzy je obvykle identifikace prostiedi, ve kterém se podnik nachazi (8).

Metodou této analyzy je srovndvani zalozené na Ustnim hodnoceni. Patii sem
napiiklad metoda kritickych faktorGi uspéSnosti. Obsahem analyzy je posouzeni a
zhodnoceni nasledujicich faktort a jejich vlivu:

» Makroekonomické prostiedi — fiskalni a monetarni politika vlady, jeji dopady na
nabidku a poptavku po pracovnich mistech, penézich, devizové kurzy a urokové
miry a inflaci.

» Mikroekonomického prostiedi — podnik je ovliviiovan nejen odvétvim, ve

kterém pusobi a svoji pozici na trhu v tomto odvétvi, ale také politikou vlady
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vici monopoliim a oligopoltim. Dale je podnik naptiklad ovliviiovan soucasnou
hospodatskou politikou vlady na stran¢ nabidky.
» Fazi Zivota spoleCnosti — pokles jesté nemusi znamenat zanik podniku. Pomoci
vhodnych nastroji fizeni 1ze opét ptejit do faze ristu. (10)
Kone¢nym vysledkem strategické analyzy je tzv. SWOT analyza, ktera ukazuje jak

silné a slabé stranky podniku, tak pfilezitosti a hrozby pro spole¢nost.

2.2.2 Finan¢ni analyza
Na rozdil od strategické analyzy, vyuziva technickd analyza matematicke,
matematicko-statistické a dalsi algoritmizované metody ke zpracovani dat a naslednému
posouzeni vysledkii z ekonomického hlediska. Oba postupy spolu souvisi, protoze
k hodnoceni vysledkii finan¢ni analyzy je potieba mit zakladni znalosti ekonomickych
procesu a proto byva nutné, aby se oba postupy zkombinovaly. (8)
Postup finan¢ni analyzy obvykle zahrnuje nasledujici casti:
» Charakteristika prostiedi a zdroji dat — tento krok zahrnuje piipravu, sbér a
ovéteni pouzitelnosti dat a ukazateld;
» Vybér metody a zakladni zpracovani dat — v této ¢asti se vybiraji vhodné metody
a ukazatele analyzy, provadi se jejich vypocet a hodnoceni relativni pozice
podniku;
» Pokrocilé zpracovani dat — tato etapa obsahuje analyzu vyvoje ukazatel v Case,
analyzu vztahti mezi ukazateli a zjisténi a korekci odchylek;
» Navrhy na dosaZeni cilového stavu — v tomto poslednim kroku jsou navrhovana
opatfeni a dalsi feSeni vedouci k cilovému stavu a odhaduji se rizika spojené

s navrhy (10).
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2.3 Postupy financni analyzy

Podle konkrétnich potfeb je mozné provadét financéni analyzu ucetnich vykazl
riznym zpusobem, v rdzné mife podrobnosti, pomoci riznych metod a technik.
Hodnoceni finanéni situace a vykonnosti podnikatelského subjektu se provadi metodami
zpracovavajicimi udaje v ucetnich vykazech. Z ucetnich vykazi se urcuje finan¢ni
situace podniku, avSak je nutné védét, jak vysledky analyzy interpretovat a jak na jejich
zéklad¢ dale postupovat (3).

Finan¢ni ukazatele se déli na dvé skupiny, které maji dale své podskupiny. Jejich
rozdéleni je zobrazeno na nasledujicim schématu.

Schéma 1: Rozd¢leni ukazateli (Zdroj: (8))

'd N\
stavové
ukazatele
|\ J
absolutni ] tokové ukazatele

ukazatele J

kvantitativni rozdilové
metody testovani ukazatele
relativni 1 pomérové

ukazatele J ukazatele

2.3.1 Analyza absolutnich ukazateli

Analyza absolutnich ukazateld ma zdklad v pouzivani udaji zjisténych piimo
z Ucetnich vykazl. Tyto tdaje, zjisténé z ucetnich vykazii jsou povazovany za absolutni
ukazatele. Absolutni udaje ukazuji urcity jev, bez vztahu k jinému jevu. Jsou velmi
citlivé na velikost podniku, coz znesnadiuje, piipadné znemoznuje jejich pouziti pti
porovnavani vysledki rtznych podniki. Nékdy je pouzivan termin extenzivni
ukazatele, které piedstavuji kvantitu v jejich piirozenych jednotkdch. Absolutni
ukazatele jsou vyuzivany predevsim k analyze trendl a k procentnimu rozboru (2).

Stavové ukazatele zachycuji stav majetku a zdroji jeho kryti vzdy ke zvolenému

okamziku v Case. Jde zejména o jednotlivé polozky v rozvaze (9).
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Tokové ukazatele poskytuji informace o zméné absolutnich ukazatelli v Case.
Typickym tokovym ukazatelem je zisk, ktery predstavuje rozdil mezi vynosy a naklady.
Soucasti tokovych ukazatelti jsou 1 Udaje nefinanc¢ni, jako je pocet zaméstnancil,
spotfebovana energie, mnozstvi vyrobki a dalsi (9).

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku s orientaci na
jeho likviditu. Likvidni podnik je takovy, ktery ma piebytek penéznich prosttedki a

penéznich ekvivalentli nad kratkodobymi zdroji (3).

2.3.2 Analyza stavovych a tokovych ukazateli
Analyza stavovych a tokovych ukazatelti Cerpa data z Gcetnich vykazl analyzované
spoleCnosti a z prilohy k ucetni zévérce. Jednd se predevsim o analyzu trendi a

procentni rozbor.

Analyza trendi

Analyza trendi nebo jinak nazyvana horizontalni analyza sleduje zmény
jednotlivych polozek na rozvaze i vykazu zisku a ztraty v ¢ase. Sledované obdobi byva
obvykle v rozmezi tfi az desiti let. V této analyze se porovnavaji navzajem jednotliva

ucetni obdobi a zjist'uji se zmeény jak v absolutnich hodnotach, tak v procentech (4).

Zménu v procentech je mozné vypocitat pomoci nésledujiciho vztahu:

béiné obdobi — predchozi obdobi "

Zménav % = 100

piredchozi obdobi
Zdroj: (10)

Procentni rozbor

Procentni rozbor, jinak nazyvan vertikalni analyza, je analyzou, kterd Cerpa data
z rozvahy a vysledovky. Pfi procentnim rozboru se postupuje postupné rfadek po radku
odshora doli a sleduje se procentudlni podil dané polozky v jediné zvolené zékladné,

polozené jako 100 % (2).

20



2.3.3 Analyza rozdilovych ukazateli
Rozdilové ukazatele slouzi k sledovani a tim padem i fizeni finan¢ni situace podniku,
zejména jeho likvidity. Tyto ukazatele se vypocitaji jako rozdil urcité polozky aktiv

s urc¢itou polozkou pasiv (9).

Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital (CPK) ma vyrazny vliv na platebni schopnost podniku. Ma-li
totiz podnik byt likvidni, musi mit potfebnou vysi likvidnich aktiv nad kratkodobymi
zavazky. Existuji dva pfistupy k vypoétu CPK, a to manaZersky a investorsky. Cisty
pracovni kapitdl se podle manazerského pfistupu pocita jako rozdil mezi ob&znymi
aktivy a cizimi kratkodobymi zdroji (pasivy). Naproti tomu podle investorského
piistupu se CPK poéita jako rozdil mezi dlouhodobymi pasivy a stalymi aktivy (3).

Jde o kapital, ktery slouzi k obsluze provozniho cyklu podniku. Tento cyklus za¢ina
hotovosti, za kterou se nakoupi zasoby, které se pouziji k produkci vyrobkd, z jejichz

prodeje vznikaji pohledavky a ty se méni zase na hotovost (11).

Cisté pohotové prostiedky

Riziko pfi pouzivani ukazatele ¢istého pracovniho kapitalu je, Ze zahrnuje i majetek
s malou mirou likvidity. Ukazatel &istych pohotovych prostiedkt (CPP) se poéita jako
rozdil pohotovych finan¢nich prostiedkli a okamzité splatnych zavazka. Okamzité
splatnymi zavazky jsou mysleny ty zavazky, které maji splatnost k aktudlnimu datu a
starSi. Pohotové financni prostiedky lze chapat dvéma zptlisoby, a to sice pouze jako
penize v hotovosti a na bankovnich Uctech, nebo jako penize v hotovosti, penize na
bankovnich uctech a penézni ekvivalenty. Tento ukazatel je snadno ovlivnitelny

pozdrzenim plateb vzhledem k rozhodujicimu datu (11).

Cisty penéZné-pohledavkovy finanéni fond

Cisty penézné-pohledavkovy finanéni fond, jinak také nazyvany Cisty penézni
majetek (CPM) predstavuje stiedni cestu mezi ukazateli CPK a CPP. Vzorec tohoto
ukazatele je stejny jako u CPK, s tim rozdilem, Ze se od ob&znych aktiv ode¢tou zasoby

a nelikvidni pohledavky (10).
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2.3.4 Analyza pomérovych ukazatelu

Vyhodou analyzy pomérovych ukazatel je, ze prevadi hrubé udaje, které se lisi
podle velikosti zkoumaného podniku na spolecnou, tedy 1 srovnatelnou zékladnu. Jde o
zpusob, jak srovnavat aktualni financni informaci dané spolec¢nosti s jejimi historickymi
udaji nebo sudaji jinych spolecnosti. Jednad se taktéz o nejbeznéjsi nastroj financni
analyzy. Pomér je mozné ziskat vydélenim jakékoliv polozky, nebo souboru
polozek jakoukoliv jinou polozkou z finan¢nich vykaz (1).

Pomérové ukazatele popisuji vzajemny vztah dvou polozek, poptipadé skupin
polozek zucetnich vykazii pomoci jejich podilu. Aby mél takto vypocteny ukazatel
uréitou vypovidaci schopnost, musi existovat mezi polozkami uvedenymi do poméru
vzajemna souvislost. Z toho diivodu je potieba pii vybéru pomeérovych ukazatela
sledovat cil, kterého ma analyza pomérovych ukazateli dosdhnout. Existuje fada
ruznych pomérovych ukazatell a proto je ucelné je sdruzovat do skupin, jez jsou vzdy
zaméfené na urcity aspekt finanéniho zdravi podniku. Témito ukazateli jsou:

» Ukazatele likvidity;

» Ukazatele rentability;

» Ukazatele zadluzenosti;

» Ukazatele aktivity;

» Ukazatele trzni hodnoty (5).

Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity zodpovidaji otdzku, jestli je podnik schopen vcas platit své
kratkodobé zavazky. Tyto ukazatele vysvétluji vztah mezi obéznymi aktivy a

kratkodobymi pasivy. Jsou znamé tfi stupné likvidity a to sice likviditu 1. — 3. stupné.

Ukazatel béZné likvidity

Ukazatelem bézné likvidity je ukazatel likvidity 3. stupné. Tento ukazatel zobrazuje,
kolikrat obéznd aktiva pokryvaji kratkodobé zavazky spolecnosti. Zobrazuje tedy,
kolikrat by byl podnik schopen uspokojit své véftitele, kdyby v daném okamziku
proménil vSechna svd ob¢éznd aktiva na penize. Idealni hodnoty tohoto ukazatele se

pohybuji mezi 1,5 22,5 (1).
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Pro vypocet ukazatele bézné likvidity pouzijeme nasledujici vztah:

T obézna aktiva
Bézna likvidita =

kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni tvéry

Zdroj: (1)

Ukazatel pohotové likvidity

Ukazatel pohotové likvidity, téZ uvadény jako likvidita 2. stupné. Tento ukazatel se
li$i od ukazatele bézné likvidity v tom, Ze od obéznych aktiv v Citateli jsou odecteny
zasoby. Vysledek tohoto ukazatele by se mél pohybovat v intervalu od 1 do 1,5.
Interpretace vysledku tohoto ukazatele je vSak zavisla na zpiisobu skladovani. Naptiklad
podnik, ktery skladuje své zdsoby zplisobem ,just in time* (zasoby jdou hned do
vyroby) mize mit jiné vysledky, nez podnik, ktery je skute¢né ma na sklad¢. V ptipade,
ze by ukazatel vySel vyssi, byla by to sice dobra zprava pro véfitele, ale zaroven by to
znamenalo, ze podnik ma zbyte¢né moc majetku vazan¢ho ve formé pohotovych
prostiedk, které pfindsi jen maly, nebo zadny trok (8).
Ukazatel pohotové¢ likvidity je mozno spocitat pomoci nésledujiciho vzorce:

obézna aktiva — zasoby

Pohotova likvidita = — — - - —
kratkodobé zavazky +kratkodobé bankovni Gvéry

Zdroj: (8)

Ukazatel okamzité likvidity

Ukazatel okamzité likvidity, také oznacovan jako likvidita 1. stupné, vychazi
z okamzitého stavu penéznich prosttedki a jejich ekvivalenti a je nejen témét vydan
nahod¢. Tento ukazatel ztéchto divodi nema velkou vypovidaci schopnost. Jeho
idedlni hodnoty se pohybuji mezi 0,2 a 0,5 (2).

kratkodoby finantni majetek

Okamzita likvidita =

kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uvéry

Zdroj: (2)

Ukazatele rentability

Ukazatele rentability zobrazuji navratnost, zdrojl, jez byly vynalozeny na vytvoifeni
zisku. Jednotlivé ukazatele rentability se od sebe lisi jak tim, jaky druh zisku je v

Citateli, tak i tim, jaké vlozené zdroje jsou ve jmenovateli. (5)
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Ukazatel rentability celkového kapitalu
Ukazatel rentability celkového kapitdlu se pouziva ke zjisténi, sjakou uc€innosti
pusobi celkovy kapital podniku, nezéavisle na zdroji financovani. Tento ukazatel se znaci

ROA (return on investment) a hodi se pro srovnani v ramci odvétvi (10).

EBIT
ROA=——"——%100%
celkovy kapital

EBIT znaci vysledek hospodateni pied uroky a zdanénim, tedy provozni vysledek
hospodateni.

Zdroj: (1)

Ukazatel rentability celkového investovaného kapitalu
Ukazatel rentability celkovych aktiv, ktery se zna¢i ROCE (return on capital
empoyed), vyjadiuje miru zhodnoceni vSech aktiv spolecnosti financovanych vlastnim 1

cizim dlouhodobym majetkem (6).

EBIT
ROCE = * 1009
0C dlouhobé dluhy + vlasni kapital /o
(8)

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu
Ukazatel rentability vlastniho kapitalu slouzi ke zjisténi efektivnosti zhodnocovani
majetku vlozeného spole¢niky, ¢i akcionafi. Tento ukazatel se znaci ROE (return on

equity) a bude zajimat pfedevsim vlastniky podniku (2).

ROE=—"4T 4 100%

vlastni kapital
Zdroj: (2)
EAT znaci vysledek hospodateni po zdanéni (2)

Ukazatel rentability trZeb

Ukazatel rentability trzeb charakterizuje, vztah mezi ziskem a trzbami. Tento

vvvvv

zisku ma podnik z kazdé¢ jedné koruny trzeb (10).
EAT
triby

Zdroj: (10)

ROS =

* 100%
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Ukazatele zadluZenosti

Aktiva ve spolecnosti jsou financovana riznymi finan¢nimi zdroji. Bud’' se jedna o
vlastni kapital, nebo kapital cizi, tedy zavazky. Ukazatele zadluzenosti vychazi jak
zrozvahy, tak zvykazu zisku a ztraty. UrcCuji napiiklad, v jakém poméru jsou
podnikova aktiva financovdna z cizich zdroju, tedy jak je podnikatelsky subjekt
zadluZeny, nebo kolikrat jsou ndklady na cizi financovani pokryty ziskem z provozni

¢innosti (1).

Ukazatel celkové zadluZenosti

Ukazatel celkové zadluZenosti uvadi, zjak velké procentudlni ¢asti jsou aktiva
podnikatelského subjektu financovana z cizich zdroji. Tento ukazatel se také nazyva
ukazatel vétitelského rizika a obecné plati, ze ¢im je hodnota tohoto ukazatele vyssi, tim
je vyssi i riziko pro véfitele. Tento ukazatel je ovSem nutné posuzovat v souvislosti
s celkovou vykonnosti podniku a v souvislosti se strukturou ciziho kapitalu. Docasné
zvyseni zadluzenosti muze vést ke zvyseni celkové rentability vloZzenych prostredki (2).

cizi kapital

Celkova zadluzenost = * 100%

celkova aktiva

Zdroj: (9)

Ukazatel urokového kryti
Ukazatel trokového kryti vypovida o tom, kolikrat provozni zisk pfevySuje uroky

z dluhti. U dobie fungujicich podnikl jsou ndkladové troky pokryty vice nez ttikrat (8).
EBIT
nakladové uroky

Urokové kryti =

Zdroj: (5)

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi, jak efektivné spole¢nost hospodati se svymi aktivy. Ma-li
jich spolec¢nost nedostatek, pak ji mohou ujit vyhodné podnikatelské ptilezitosti, protoze
naptiklad nema vyrobni kapacitu na uspokojeni zakazky. Jestlize podnikatelsky subjekt
ma vice aktiv nez je ucelné, pak vynaklada zbyte¢né velké naklady a tim snizuje sviij

celkovy zisk (10).
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Ukazatel obratu celkovych aktiv
Ukazatel obratu celkovych aktiv méfi obrat, neboli intenzitu pouziti vSech aktiv.
V ptipadé, ze tento ukazatel vyjde nizsi, nez je zjistény oborovy primeér, znaci to pro

vedeni spolecnosti, ze by méla piestat investovat do dalSich aktiv a pfipadné i néjaka

aktiva prodat (1).

, . roctnitriby
Obrat celkovych aktiv = pT——
Zdroj: (1)

Ukazatel doby obratu zasob
Ukazatel doby obratu zasob zobrazuje, jak dlouho jsou zasoby v podniku vazany.
Tedy kolik dnii spolecnosti trva proces od nakupu materidlu po prodej vyrobku. Tento

ukazatel by se mél postupné v jednotlivych obdobich snizovat (5).

, zasob
Doba obratu zasob = ——— y
dennitriby

Zdroj: (5)

Denni trzby jsou ro¢ni trzby vydélené 360.

Ukazatel doby obratu pohledavek
Ukazatel doby obratu pohleddvek vypovida o tom, jak dlouho je majetek podniku
vazéan ve formé pohledavky, tedy jak dlouho trva, nez zédkaznik zaplati. Ideélni je, kdyz

je hodnota tohoto ukazatele niz8i nez hodnota ukazatele doby obratu zavazki (8).

. hledavk
Doba obratu pohledavek = poremy

denni trzby

Zdroj: (8)

Ukazatel doby obratu zavazki

Ukazatel doby obratu zavazkl vystihuje, jaka je platebni moralka podnikatelského
subjektu ke svym dodavatelim. Tento ukazatel poskytuje informaci o tom, jak dlouho
podnik primérné odklada zaplaceni piijatych faktur. Dilezité pro podnik je, aby tato
doba byla vyssi, nez je doba obratu pohledavek, protoze pak se zavazky spolecnosti

plati z penéz, které podnik vyinkasoval ze svych pohledavek (10).

, o zavazky
Doba obratu zavazki = —————
dennitriby

Zdroj: (10)
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2.3.5 Analyza soustav ukazateli

Smyslem vyuzivani soustav ukazatelG je diagnostika finan¢niho zdravi zkoumané
spolecnosti a urceni ptic¢in odchylek dosazenych hodnot, od hodnot ideélnich. (6)

Literatura rozliSuje dva druhy souhrnnych ukazateli, a to sice bonitni modely a
bankrotni modely. Bonitni modely jsou zalozeny na diagnostice finan¢ni situace
podniku za pomoci bodového hodnoceni jednotlivych oblasti firemniho hospodareni.
Podle ziskanych bodtl, je mozné spolenost zatadit do urcité kategorie. Do skupiny
bonitnich modelt se fadi Rychly test financniho zdravi, Quicktest a Indikator bonity.
Bankrotni modely se zamétuji na odhaleni faktu, zda podniku hrozi bankrot v blizké
budoucnosti. Nejcasteji vychdzeji tyto modely z piredpokladu, ze takovéto spolecnosti
kapitalu. Do této kategorie se fadi Altmaniiv index finan¢niho zdravi, indexy IN. (3)

Analyzou vysledku soustavy ukazatell je mozné ziskat orientacni podklad pro dalsi,

podrobngjsi analyzu spolecnosti.

Indikator bonity
Nazyva se také index bonity a model je sestaven na zaklad¢ 6 ukazatelli a pouziva se
hlavné v némecky mluvicich zemich. Plati, ze ¢im vétsi hodnotu bonitniho indexu
dostaneme, tim je na tom spoleCnost Iépe. Jak vyplyva znazvu, jde opét o bonitni
model. Bonitni index je mozno spocitat podle nasledujici rovnice:
Bi=15X;+0,08 X,+10X3+5X4+0,3X5+0,1 Xg
Zdroj: (10)
Kde:
X, = cash flow / cizi zdroje
X, = celkova aktiva / cizi zdroje
X3 = zisk pred zdanénim / celkova aktiva
X4 = zisk pred zdanénim / celkové vykony
Xs = zasoby / celkové vykony
X = celkové vykony / celkova aktiva (10)

Pro lepsi piedstavu, co vysledny indikator bonity znamend pro financni situaci ve

firmé, je mozné vyuzit nasledujici tabulky:
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Tab. 1: Vyhodnoceni indikatoru bonity (Zdroj: (10))

B; Finan¢ni situace

Mensi nez -2 Extrém¢ Spatné

V intervalu mezi -2 a -1 | Velmi $patna

V intervalu mezi -1 a0 | Spatna

V intervalu mezi 0 a 1 Ur¢ité problémy

Vintervalumezi 1 a 2 Dobra

V intervalu mezi 2 a 3 Velmi dobra

Vys$sinez 3 Extrémné dobra

Altmaniiv index finanéniho zdravi
Altmanova formule bankrotu je bankrotni model a dokéze ptredpovédet bankrot

podniku asi s dvouletym piedstihem. Je také zvany Z-skére a je to jeden
z nejpouzivanéjsich modelii viibec. Vysledkem soustavy ukazatell (Z) je opét Ciselnd
hodnota. (3)
Altmantiv index miiZze vyjit v nasledujicich hodnotach:

» Vyssinez 2,99 je finan¢ni situace podniku uspokojiva;

» Vintervalu od 1,81 do 2,99, se podnik nachazi v nevyhranéné finan¢ni situaci,

tzv. Sedé zong;

» Nizsi, nez 1,81 ma podnik vazné finan¢ni problémy.

Upravena podoba tohoto modelu pochézi z roku 1983 a ma podobu:
Z=0,717 X; + 0,847 X, + 3,107 X3 + 0,420 X4 + 0,998 X5
Zdroj: (3)

V tomto vztahu:

X, znaci pracovni kapital / celkova aktiva

X, znaci nerozdélené zisky / celkova aktiva

X3 znaci vysledek hospodateni pied troky a zdanénim (EBIT) / celkova aktiva
X4 znaci trzni hodnota vlastniho kapitéalu / cizi zdroje

X5 znaci trzby / celkova aktiva (3)
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Tento model byl vyvinut v USA na zéklad¢ zkuSenosti s fungovanim vybraného
vzorku americkych podnikll a neni mozné jej pouzit v podminkach ¢eské ekonomiky se
stoprocentni ucinnosti. Manzelé Neumaierovi se pokusili o modifikaci tohoto modelu
pro podminky ceskych spole¢nosti. Pfidali do vztahu dalsi proménnou, kterd postihuje
problematiku platebni neschopnosti ¢eskych podnikd. Takto modifikovany Altmantv
index vypada nasledovné:

Zmod=12X1+1,4X,+3,7X53+0,6 X4+ 1,0Xs5+1,0Xs
V tomto vztahu X¢ znaci zdvazky po lhité splatnosti / vynosy.
Zménila se 1 kritéria pro hodnoceni vysledku Z skére. Zménéna kritéria jsou:
» Vyssi nez 2,7 zna¢i, ze podnik ma dobrou finan¢ni situaci a minimalni
pravdépodobnosti bankrotu;
» Vrozmezi 2,7 a 1,2 znamend, ze podnik se nachdzi v nevyhranéné financni
situaci, tzv. Sedé zon¢;
» Nizs8i nez 1,2 znacni, ze podnik se nachazi ve Spatné finan¢ni situaci a hrozi mu
bankrot.
Zdroj: (7)

Indexy IN

Manzelé Neumaierovi sestavili postupné cCtyfi indexy, které umoziuji posoudit
finan¢ni zdravi a divéryhodnost ¢eskych podniki. Index IN 95 dosahuje vice nez 70%
uspésnosti pfi odhalovani financni tisné podnikl a zddraziluje pohled véfitele. Index
IN99 podtrhuje pohled vlastnika a vyjadifuje bonitu podniku z hlediska jeho finan¢ni
vykonnosti. Index INO1 je spojenim obou vySe uvedenych indexii a index INO5 byl
vytvofen jako posledni v fadé, ktery nahrazuje index INO1. Oproti predeslému, novy

index zménil nejen vahy jednotlivych ukazatelii, ale i hranice pro klasifikaci podnika

(10).
IN95=0,22X;+0,11 X, + 8,33 X5+ 0,52 X4+ 0,10 X5 + 16,8 X,
Zdroj: (11)

Pro index IN9S5 plati, ze kdyz vyjde:
» Vyssinez 2, tak se jedna o spole¢nost s dobrym finanénim zdravim;

» Vintervalu mezi 1 a 2, jde o podnik s potencialnimi problémy;

29



» Nizs8i nez 1, jedna se o podnikatelsky subjekt, ktery ma vazné financni problémy

(11).

IN05=0,13 X; + 0,04 X5 +3,97 X5+ 0,21 X4+ 0,09 X5
Zdroj: (10)
V ptipadé, Ze hodnota indexu INO5 vyjde:
» Vyssinez 1,6, jedna se o podnik s Uspokojivou finan¢ni situaci;
» Vintervalu mezi 0,9 a 1,6, jedna se o podnik v nevyhranéné finan¢ni situaci a
nachazi se v tzv. Sedé zoné;

» Nizsinez 0,9, tak ma podnik ma vazné finan¢ni problémy (10).

V obou téchto vztazich:

» X znaci celkova aktiva / cizi kapital;

» X, znaci vysledek hospodateni pfed uroky a zdanénim (EBIT) / néakladové
uroky;
X3 znaci vysledek hospodareni pred troky a zdanénim (EBIT) / celkova aktiva;
X4 znaci celkové vynosy / celkova aktiva;

Xs znac¢i obézna aktiva / kratkodobé zavazky a uvéry; (2)

Y V VYV V

X znaci zavazky po lhuaté splatnosti / celkoveé vynosy. (11)

Pyramidové soustavy ukazatelii
Rozkladaji aditivni nebo multiplikativni metodou vrcholovy ukazatel. Cile
pyramidovych soustav jsou dva:
» Popsani vzajemné zavislosti jednotlivych ukazateli;
» Analyza vnitinich vazeb v ramci pyramidy.
Jednotlivé ukazatele na sob¢ zavisi a ¢asto vyplivaji jeden z druhého. Prvnim cilem tedy
je popsat tyto vzajemné vazby a z toho vypliva i cil druhy, ponévadz jakykoliv zdsah do
pyramidy se projevi v celé vazb¢ a ovlivni to tak vrcholovy ukazatel. (9)
Poprvé byl pyramidovy rozklad pouzit v chemické spolecnosti Du Pont de Nomeurs
a do dnes zUstava nejtypictejSim pyramidovym rozkladem pravé Du Pont rozklad. Tento

rozklad je zaloZen na rozkladu rentability vlastniho kapitalu a vSech polozek, které do
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tohoto ukazatele vstupuji. Pyramida tedy zobrazuje vrcholny ukazatel, coz je rentabilita

vlastniho kapitalu (ROE) a jeho kompletni rozklad. (8)
Schéma 2: Du Pont rozklad (Zdroj: (8))

rentabilita
trzeb

obrat

celkovych aktiv

celkova aktiva
/ vlastni aktiva
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3 APLIKACE METOD FINANCNI ANALYZY
V KONKRETNIM PODNIKATELSKEM SUBJEKTU

Jedna se o kapitolu, kterd se zabyva predstavenim podniku a jeho charakteristik.
Tedy jaka je historie podniku, jeho pravni forma a vlastnicka struktura. Déle predmét
podnikani a nabizené produkty a sluzby. Kdo jsou zdkaznici, trh, na kterém podnik
vyviji aktivity a kdo je jeho konkurence. Stupenn odepsani majetku a jaké technologie
spole¢nost pouziva, s tim souvisejici vyrobni kapacita a jeji vyuziti. Nakonec SWOT

analyza a strategické cile podniku.

3.1 Predstaveni spole¢nosti

Nazev spole¢nosti:  STAVOS Brno, a.s.;

Sidlo: U Svitavy 2, 618 00 Brno;

Zapis do OR: 1. 6. 1996 Krajsky soud Brno, oddil B, vlozka 1966;
Prévni forma: Akciova spole¢nost;

IC: 65277911;

DIC: CZ65277911;

Zakladni kapital: 92 500 000 K¢, 100% splaceno;

Internetové stranky: www.stavos.cz.

3.1.1 Piedmét podnikani
Spole¢nost STAVOS Brno, a.s. ma do obchodniho rejstfiku zapsanou celou fadu

predmétii podnikéani, mezi ty hlavni ovSem patfi:

» Projektova ¢innost ve vystavbé;
Provadeéni staveb, jejich zmén a odstraiiovani;
Vodoinstalatérstvi, topenaistvi;
Silni¢ni motorova doprava;
Revize a zkousky vyhrazenych tlakovych zatizeni;
Montaz, opravy a revize elektrickych zatizeni;
Vyroba cementarského zbozi;

Zamecnictvi, nastrojafstvi;

YV V.V V V V V V

Nakladani s odpady (vyjma nebezpecnych).
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3.1.2 Produkty a sluzby
Akciova spolecnost STAVOS Brno, a.s. nabizi velkou skalu produkti a sluzeb,

pocinaje stavebni Cinnosti, pfes dopravu az po provozovani skladky.

Stavebni ¢innost
Tato spolecnost provadi stavby a stavebni prace na pozemnich, dopravnich,
vodohospodarskych a inzenyrskych stavbach, v€éetné zmén, udrzovacich pracich na nich

a odstraniovani (14).

Zamecnicka vyroba, vyroba eurooken a stolarna

Podnikatelsky subjekt se také zabyva stavebni zdmecnickou vyrobou, jako jsou
ocelové konstrukce, brany a ploty. Dale se také vénuje vyrobé dievénych eurooken,
vchodovych dvefi, posuvnych stén a vyrobé atypickych truhlaiskych a interiérovych

vyrobkd, jako je nabytek na miru (14).

Betonarka a vyroba monolitickych konstrukci
Podnik vlastni betonarku s celorocnim poloautomatickym provozem a provadi jak
dodéavky betonu, tak i kompletni dodavku Zelezobetonovych monolitickych konstrukeci,

pro které vyrabi vlastni betonarskou ocel, coz ptiznivé ovliviiuje cenu (14).

Doprava
Spolecnost se rovnéz zabyva nakladni dopravou a jefdbnickymi pracemi. Nakladni

doprava je mozna jak vnitrostatn¢, tak 1 mezinarodné (14).

Skladka

Spolecnost STAVOS Brno, a.s. vlastni skladku u obce Brat¢ice o rozloze 60 ha, ktera
pfijima odpad z Brna, jiznich ¢asti Brna a pfilehlych obci se spadovym uzemim do 25
km od skladky. Tato skladka neni urcena pro piijem nebezpecnych odpadui a je na ni
jiman skladkovy plyn, ktery je spalovan v Kogeneracnich jednotkdch na vyrobu

elektrické energie (14).
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3.1.3 Zakaznici
V soucasnosti se spolecnost STAVOS Brno, a.s. zaméfuje na zakazky do 100 mil.
K¢, prevazné vystavbu bytovych domi a primyslovych objektii. Mezi vétsi projekty,
které spoleCnost stale provozuje, patii elektrarny v Dukovanech a Temelin€, protoze to
byla tato spole¢nost a jeji predchidei, ktefi byli hlavnimi dodavateli pfi jejich stavbé,
ale jinak se snazi velkym zakazkam spiSe vyhybat.
Mezi realizované projekty bytového charakteru patii:
» Polyfunk¢ni objekt SFINX v Brné o finanénim objemu 320 mil. K¢, investorem
byl STAVOS Brno, a.s.;
» Polyfunkéni dim na Mojmirové namésti v Brné o finanénim objemu 80 mil. K¢,
investorem byl STAVOS Brno, a.s.;
» Nastavby Heyrovského 7 a 9 o finan¢nim objemu 18 mil. K¢, investorem bylo
Statutarni mésto Brno a MC — Bystre.
Mezi realizované projekty primyslového charakteru patfi:
» Jaderna elektrarna Temelin a Dukovany — dil¢i zakazky;
» Elektrarna Ribatejo — Portugalsko;
» Ventilacni klapky — Anglie.
Mezi realizované projekty ob&anského charakteru patfi:
> Stadion Ttebi¢ o finanénim objemu 80 mil. K&, investorem byl CEZ, a.s.
» Olympia Brno — expanze IV o finan¢ni objemu 341 mil. K¢&;
» Nova budova pro FEIl COMPANY — PHILIPS o finanénim objemu 85 mil. K¢,
investorem byl Technologicky park Brno pro nijemce FEI COMAPNY -
PHILIPS.

3.1.4 Historie

Spole¢nost STAVOS Brno, a.s., byl pivodem statni podnik Primyslové stavby
Brno — odstépny zavod Dukovany, ktery byl generdlnim dodavatelem Jaderné
elektrarny Dukovany. V dubnu roku 1990 byl tento podnikatelsky subjekt
transformovan do spole¢nosti STAVOS Brno, statni podnik a roku 1994, na zdklad¢
privatizacniho projektu byl tento podnik privatizovan ve vybérovém fizeni spole¢nosti
STAVOS Brno, s.r.o., jiz tvofilo pét ¢lent vrcholného managementu. Dne 1. 6. 1996
probéhla zména pravni formy ze spoleCnosti srucenim omezenym na akciovou

spole¢nost a vznikla tak STAVOS Brno, a.s. (14).
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Akcie

Zakladni kapital spolecnosti je 92,5 mil. K¢ a je rozvrZen na 90 ks akcii o jmenovité
hodnoté 1 mil. K¢ a 5 ks o jmenovité hodnoté 500 tis. K¢. Akcie spolecnosti jsou na
jméno a jsou vydany v listinné podobé. Akcie jsou prfevoditelné, spolu se vSemi pravy
s nimi spojenymi, pouze po predchozim schvaleni valnou hromadou. Valna hromada je
povinna schvalit pfevod akcii, pouze v ptipad¢, ze jde o ptevod akcii mezi akciondfem a
osobou jemu blizkou. Tato spole¢nost byla zaloZzena bez vyzvy k upisovani akcii a jeji
zakladatelé¢ se dohodli, Ze splati cely zakladni kapital vyluéné nepenézitymi vklady,
pficemz kazdému zakladateli se zapocetl jako vklad do zékladniho kapitalu jeho podil

na ¢istém obchodnim jméni zrusené spole¢nosti STAVOS Brno s.r.o. (15).

3.2 Strategicka analyza

Analyza, ktera se zaméfuje jak na makroekonomické, tak na mikroekonomické

prostiedi spolecnosti a dale nasleduje interni analyza.

3.2.1 PEST analyza
Nézev PEST analyzy vychazi z faktori, které analyza zkouma, tedy politicke,
ekonomické, socidlni a technologické. Jde o uclinny zpisob analyzy vlivu

makroekonomického okoli spolecnosti.

Politické faktory

Od pocatku roku 2013 byla zvySena dan z ptevodu nemovitosti z 3 % na 4 %. To,
spolu se zvySenim DPH o 1% v roce 2010 a 2013 zphsobuje drazs$i ceny nemovitosti.
Navic, od roku 2014 je planovano pieneseni danového bifemene dané z prevodu
nemovitosti na kupujiciho, zatimco v soucasnosti ve vétsSing pripadi, mimo nékterych
ptipadli pfevodu nemovitosti jinym zplsobem nez prodejem, tuto dan plati prodejce a
ne nabyvatel. Legislativni situace v Ceské republice je velmi proménn4 a jeji sledovani

a prizptisobovani se stoji spoustu ¢asu a energie (12).
Ekonomické faktory

Po zméné politického rezimu v roce 1989 kdy lidé zaCinali vydé€lavat vice penéz a

chtéli vlastni domy a byty, zazila situace ve stavebnictvi obrovsky rozmach. Vzniklo
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velké mnozstvi stavebnich spolecnosti a bylo dosazeno kyvadlového efektu a diky tomu
je stavebnictvi nyni v recesi.

Ekonomicka situace v Ceské republice byla zasazena hospodatskou krizi a tato krize
zasahla i oblast stavebnictvi. Ceskou republiku zasahuje nezaméstnanost a pokles HDP.
Ceny nemovitosti stoupaji, a proto Ceskd narodni banka snizuje urokové sazby.
Snizovanim trokovych sazeb stoupd na trhu nabidka penéz. Touto politikou dosahuje
Ceskd Narodni Banka levngjsich hypoték na bydleni a vétsiho pohybu na trhu
s realitami. Je stale populdrné;jsi platit hypotéku, s pevné stanovenym urokem, zvIasté
kdyz urokové miry klesaji, nez bydlet v ndjmu. V soucasné dobé roste i mira inflace a

s ni i cenové hladiny, coZ pro spole¢nosti znamené drazsi ndklady a tedy i1 drazsi ceny.

Socialni faktory
Trend ,,bydlet ve vlastnim™ je rozSifovan nejen reklamnimi kampanémi rtznych
bankovnich instituci, ale referencemi samotnych lidi. Diky tomu se stavi vice rodinnych

domti a vice byta se nakupuje do osobniho vlastnictvi.

Technologické faktory

Diky stale vétsi dostupnosti internetu moznostem, které nabizi je velice snadny
pristup k informacim. Toto mtize mit dobré i Spatné nasledky pro jednotlivé spolecnosti,
které se snazi zaujmout potencialni zakazniky nabidkou svych produkti a sluzeb.

Rostou moZznosti reklamy a rtiznych referencnich for.

3.2.2 Porteriiv model

Podle M. Portera, existuje dohromady pét konkurencnich sil, které v daném prostiedi
podniku plsobi. Pro podnik je Zadouci rozpoznat, které z nich hraji vyznamné;jsi roli
v budoucnosti spolecnosti. Témito silami jsou Stavajici konkurenti, potencidlni novi

konkurenti, dodavatelé, odbératelé, substituty.

Stavajici konkurenti a potencialni novi konkurenti

Diky soucasné recesi ve stavebnictvi budou mit piipadné nové spolecnosti pti vstupu
na trh velké potize a proto potencidlni novi konkurenti neptedstavuji hrozbu.
Spolecnosti, které diive zajistovali celé zakazky, na nich nyni spolupracuji se svymi

konkurenty. Poget vydanych stavebnich povoleni v Ceské republice klesl za poslednich
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pet let asi 0 20 %. To vede k jesté vétSimu konkurenénimu boji a tam, kde pred deseti
lety probihal souboj o zakazku mezi né€kolika spole¢nostmi, o ni v soucasnosti bojuje
spolecnosti 1 vice nez dvacet. Mezi vyznamné konkurenty spolecnosti STAVOS Brno,
a.s. patfi naptiklad Stavitelstvi DE, a.s. a KOMFORT, a.s. (17).

Potencialni novi konkurenti budou mit velice tézky vstup do tohoto prostiedi,
protoze budou soupefit s mnoZstvim jiz zavedenych spolecnosti. Primérny pocet
stavebnich spolecnosti, s 50 a vice zaméstnanci klesl od roku 2009 do roku 2011 z 754
na 660 (16).

Spolecnost STAVOS Brno, a.s. v soucasnosti ustupuje od boje o velké zakazky,
protoze vefejné soutéze jsou velice ndkladné a zamétuje se predevSim na zakdzky

vystavby bytil, bytovych domt a pramyslovych staveb do 100 mil. K¢.

Dodavatelé

Kwvili velké konkurenci na stavebnim trhu je spole¢nost STAVOS Brno, a.s. ve
vyhodnéjsi vyjednavaci pozici.

Diky mnozstvi stavebnich spole¢nosti na trhu, vyuziva spolecnost STAVOS Brno,
a.s. subdodavatell jednotlivych stavebnich ¢asti dila. Nejvyznamnéjsi dodavatele za rok

2012 je mozné nalézt v nasledujicim grafu.
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Graf 1: Podil dodavateli na nakupech v % (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Odbératelé

V soucasné dobé pomalu klesd zdjem o vystavbu bytl a bytovych domil. Spolecnosti
proto musi zvySovat své obchodni aktivity, aby ziskali vyssi pocCet zakazek, z ¢ehoz
vyplyva, Ze spolecnost STAVOS Brno, a.s. ma slabou vyjednévaci pozici se svymi
odbérateli. Zaroven s tim, se zaméfeni mnozstvi spolecnosti ptfesouva od vystavby
obytnych prostor do dalSich oblasti. Spolecnost ptesouva své zaméfeni na ziskavani
zakazek vystavby objektl primyslové vyroby, vcéetné jejich rekonstrukci. Zaroven
s timto ma spolecnost v planu pln¢ vyuzit kapacity existujici skladky, coz povede
k dalSimu zvySeni vyroby elektrické energie z obnovitelnych zdroji. Podnik se chysta
vybudovat novou kazetu pro rozsifeni prostor na skladdkovani komunélnich odpadii
s ohledem na zaplnéni kapacit ptivodni skladky. Toto povede ke zvySeni objemu
skladkovani a soucasné ke zvySeni trzeb.

Nejvyznamnéjsi odbératele za rok 2012 je mozno nalézt v nasledujicim grafu.
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Graf 2: Podil odbératelii na trzbach v % (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Substituty
Spole¢nost STAVOS Brno, a.s. ma velice Sirokou oblast zaméfeni a jeji vyrobni
kapacity nabizeji velmi Siroké portfolio vyrobkl a sluzeb. To vede ktomu, ze

spolecnost je schopna nabidnout n¢kolik alternativ pozadovaného vyrobku ¢i sluzby a
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pruzn¢ reagovat na pozadavky zdkaznika, a proto se v oblasti stavebnictvi neobava
hrozby substituti.

Hrozba substitutli plati v omezené mife na ostatni Cinnost. Napiiklad soucasné
tendence jsou méné vyuzivat skladek a likvidovat odpady spalovanim. Pofad by bylo

nutné né¢kam umistit odpady ze spaloven, ale objem téchto odpadli je mnohem mensi.

3.2.3 Model 7S

Nez se spole¢nost pusti do konkuren¢niho boje, méla by provést interni analyzu, aby
si byla védoma svych vlastnich silnych a slabych strdnek a mohla se tak vyhnout
hrozbam a vyuzit ptilezitosti.
Struktura

Organizacni struktura spolecnosti STAVOS Brno, a.s. je rozdélena na 6 divizi, kazda
z téchto divizi, které jsou urceny podle pole piisobnosti, nebo dle druhu poskytovanych
sluzeb. VSechny tyto divize spadaji pod vedeni spolecnosti v Brn¢, kterému se
zodpovidaji. Toto vedeni urcuje vSechny dlouhodobé i kratkodobé cile a urcuje strategii
spolecnosti pro dal$i rok a tim fidi 1 aktivitu jednotlivych divizi.

Schéma 3: Organizacéni struktura (Zdroj: (14))

Vedeni spolecnosti
STAVOS Brno, a.s

Divize Divize Divize Divize Divize Divize
Brno Brno 11 Dukovany Temelin mecc?amzac zahranié¢i a
cadopravy| | engineeringu
Strategie

Oproti roku 2011 poklesl celkovy obrat spolecnosti o 21,8% a dosahl celkové ¢astky
389 480 000 K¢. Stavebni prace v tuzemsku poklesly oproti pfedchozimu obdobi a
stejné tak poklesly i dodavky a prace v zahrani¢i. Vyrazné poklesl oproti roku 2011
prodej pozemkl, dokoncenych bytl stavénych ve vlastni rezii a materidlu a dosahl

celkové castky 4 996 tis. K& Soucasné doSlo k mirnému poklesu externich vykond,

39



predevsim prace mechanizacnich prostiedki, dopravy, opravarskych dilen a za ukladéani
odpadt, z divodu kapacity skladky. Vyrazné€ vyssi byl prodej elektrické energie.

Pro dalsi rok planuje spolecnost udrzet soucasnou uroven vykont, ptfipadné docilit
vykony vyssi. Spolecnost bude rozsitovat skladku, ¢cimz by mélo dojit k vétSim trzbam
z uskladiiovani odpadii. Roz§ifenim a plnym vyuzitim kapacity BSP Bratcice dojde ke
zvyseni vyroby elektrické energie z obnovitelnych zdroji. Ve stavebni cinnosti,
s ohledem na vyrazny pokles zdjmu v oblasti vystavby bytovych doma bude spolecnost
zam¢iena na ziskavani zakazek z oblasti vystavby objektii primyslové vyroby, véetné

jejich rekonstrukeci.

Systémy

Spolec¢nost ma decentralizované fizeni na jednotlivé divize. Tyto useky maji urcené
zaméfeni ¢innosti, maji své Cleny a své vlastni vedeni, ¢imz dochézi k jasné definici
pozice ve vztahu nadfizenosti a podfizenosti v ramcich jednotlivych divizi. Pro
spolecnost je diilezité, aby na vedoucich pozicich jednotlivych divizi byli pracovnici,
ktefi maji ur¢it¢ odborné schopnosti v oblasti ¢innosti dané divize. Na tyto osoby jsou
delegovany povinnosti i pravomoci formalni cestou od vedeni spole¢nosti. Soucasné je
pro spolecnost nezbytnd koordinace jednotlivych divizi, kterou zajiStuje vzéjemna
spoluprace mezi divizemi, poptipadé vedeni spolecnosti.

STAVOS Brno, a.s. provozuje vedeni ucetnictvi jako jednu ze svych doplikovych
skuzeb. K vedeni velkych stavebnich spolecnosti je vyuzivan systém RTS a pro mensi
spolecnosti systém Esox. K vedeni mzdového ucetnictvi podnikatelsky subjekt uziva

systémtit VEMA.

Spolupracovnici

Primérny pocet pracovniku spolecnosti STAVOS Brno, a.s. s postupem let klesa.
V roce 2008 byl 203 a v roce 2011 uz jen 168. V roce 2012 bylo zaméstnano primérné
164 osob, z toho 107 délnikli. Primérnéd mzda ¢ini 21 958 K¢ a byla mirn¢€ zvySena
oproti roku pfedchozimu. Je mozné dalS$i mirné snizeni zaméstnanct v doplitkovych

sluzbach, které prestavaji byt efektivni.
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Schopnosti

Spolecnost STAVOS Brno, a.s. je vyuziva nejmodernéjsi stavebni technologie a
proto je nutné, aby své zaméstnance Skolila v jejich vyuziti. Pii zavedeni nové
technologie, postupu nebo materiadlu jsou zaméstnanci bud’ odeslani na Skoleni, nebo

odbornou spole¢nosti vyskoleni pfimo na svém pracovisti.

Styl

Vzhledem k velkému poctu pracovnikli na rozsahlém tuzemi, preferuje spolecnost ke
komunikaci interni elektronickou poStu. Spolecnost ma jasn¢ definované vztahy
podfizenosti a nadfizenosti a vedouci jednotlivych divizi deleguji povinnosti na své
podiizené¢ vedouci, mistry a délniky. Spolecnost preferuje klasicky evropsky pftistup
s jasné€ definovanymi pracovnimi misty a jasné¢ definovanou pracovni dobou.

Spole¢nost ma pro své zaméstnance fadu vyhod, spocivajicich v pfispivani na
dichodové pftipojisténi, nckterych piipadech i Zivotni pojisténi a stravenkéach. Pro
nekteré pracovniky nabizi telefony, vypocetni techniku a automobily i k osobnimu uziti

podle internich pravidel.

Sdilené hodnoty a cile

S ohledem na recesi ve stavebnictvi, pfijala spolecnost jiz pied lety strategii rozsifeni
¢innosti mimo stavebnich ¢innosti, coz ji stabilizuje piijem a napomahd zajistit rozvoj
spole¢nosti.

Zameéstnanci spole¢nosti jsou si védomi, jaké ma podnik soucasné cile a jakou
strategii jich planuje dosdhnout a snazi se pomoci pii jejich dosazeni. Ve spolecnosti

panuje uvolnéna atmosféra.

3.2.4 SWOT analyza
Kone¢nym vysledkem strategické analyzy spolecnosti STAVOS Brno, a.s. je jeji
SWOT analyza, ktera je syntézou vysledki predchozich analyz.

Silné stranky
Silnymi strankami spolec¢nosti jsou:
» Tradice;

» Technické zazemi,
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Siroka nabidka produkti a sluzeb;

Odborna zptisobilost (stavba a idrzba jadernych elektraren);
Provadéni vodohospodaiskych a inzenyrskych praci;
Vlastni vyroba betonu;

Vlastni vyroba krovi;

YV V. V V V V

Pijcovani stavebni mechanizace.

Slabé stranky
Slabymi strankami podnikatelského subjektu STAVOS Brno, a.s. jsou:
» Slaba vyjednavaci pozice s odbérateli;

» ZvysSovani vékového priméru vedeni spolecnosti spolu s absenci vedeni nového.

Piilezitosti
Ptilezitosti pro tuto spolecnost jsou:
» Zvyseni obchodnich aktivit v oblasti stavby primyslovych objektu;
» Zvyseni obchodnich aktivit v oblasti dodavek a praci do zahranici;
» Hledani dalich moznosti zvyseni trzniho podilu;
» Ekologicka likvidace komunalniho odpadu;
>

Vyroba a prodej elektrické energie.

Hrozby
» Konkurence;
» Klesa zajem o vystavby bytovych domi a bytt;

» Ekonomicka recese ve stavebnictvi a pokles investi¢nich piilezitosti.

3.3 Finan¢ni analyza
Zdroj dat pro vypracovani finan¢ni analyzy jsou ucetni vykazy podnikatelského
subjektu STAVOS Brno, a.s. Sledované obdobi je pét let, pocinajici rokem 2008 a

konéici rokem 2012.

42



3.3.1 Analyza trendi

Analyza trendii spolecnosti STAVOS Brno, a.s. obsahuje zménu v jednotkach, jak
jsou uvedeny ve vykazech (tisice K¢), i procentni zménu mezi jednotlivymi obdobimi.
Pro provedeni analyzy roku 2008 byly pouzity vykazy zroku 2007, které nejsou
prilozeny k této praci. Tato analyza se zabyvé pouze vybranymi polozkami.

Celkova aktiva, a tim 1 pasiva poklesly v roce 2012 o vice nez 14 %, coz je vétsi
pokles, nez o kolik spole¢nost vzrostla ve ¢tyfech letech tomu ptedchazejicich. Stala
aktiva kolisaji, ale vykazuji tendenci klesat, coz znamena, Ze spolecnost vice prodava
staly majetek, nez investuje do ndkupu nového. Dlouhodoby nehmotny majetek
postupné klesa, ale to je pravdépodobné zpiisobeno jeho postupnym odepisovanim.
Dlouhodoby hmotny majetek rovnéz klesa, 1 kdyZ na konci roku 2012 je zde patrny
narast. Nejvice spolecnost rozprodava své stavby, které jsou v roce 2012 na mén¢ nez
poloviné své hodnoty v roce 2008. Dlouhodoby finan¢ni majetek rovnéz klesa, mimo
roku 2010, kdy byl tento majetek zna¢né navysen a dalsi rok vétSina z néj opét prodana.
Obézna aktiva vykazuji staly narist, az do roku 2012, kdy klesla pod hodnotu, jiz méla
v roce 2008. Kratkodobé pohledavky vykazovali kazdoro¢ni nartist, az do roku 2012,
kdy byl velky pokles, zptisobeny pravdépodobné poklesem zdjmu na trhu s prodejem
bytii a bytovych domt, coz pravdépodobné také zpiisobuje stejny trend u kratkodobého
finan¢niho majetku.

Tab. 2: Analyza trendl rozvah (Zdroj: Vlastni zpracovani)

| Rozvahy 2008 2009 2010 2011 2012

Zména | % Zména | % Zména | % Zména | % Zména | %
Aktiva celkem 9463 2,9% 57 0,0% | 23616 7,0% | 18626 52% | -56507| -14,9%
Stala aktiva -19770 | -14,5% | -3276| -2,8% 9581 8,5% | -21862| -17,8% 5313 5,3%
DNM -50 | -38,5% -7 -8,8% -14 | -19,2% -35| -59,3% -16 | -66,7%
DHM -12365 | -9,7% | -2351| -2,0%| -13676| -12,1% -2007 -2,0% 8097 8,3%
Pozemky 34| 0,1% =726 -1,6% -6012 | -13,4% -5233 | -13,4% 2877 8,5%
Stavby -5381 | -9,2% | -3143| -5,9% -2993 -6,0% | -19305| -41,1% -3838 | -13,9%
SMV 2425 | 45.2% -33 1 -0,4% -1359 | -17,5% | 27189 | 424,8% 531 1,6%
DFM -7355 | -83,4% -918 | -62,5% | 23271 |4223,4% | -19820| -83,2% -2768 | -69,2%
Obezna aktiva | 30882 | 16,5% | 3170 1,5% | 13901 6,3% | 40078 | 17,0% | -61140| -22,2%
Zasoby 22948 1169,3% | -15330 | -42,0% 944 4,5% -3183 | -14,4% 4447 | 23,5%
Material 1020 | 30,5% 54 -1,2% -660 | -15,3% 4375] 119,8% 786 9,8%
D. pohl. 2449 | 377% | 3219| 36,0% -3375 | -27,7% -340 -3,9% 2499 29,6%
K. pohl 8068 7,1% | 3946 3,3% 6470 52% | 12567 9,5% | -43986 | -30,5%
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KFM -2583 | -29,3% | 11335 771,6% 9862 | 1789,8% | 31034 | 130,3% | -24100 | -602,2%
Vlastni kapital | 21217 | 18,3% | 27041 | 19,7% | 22906 13,9% | -20934| -11,2% 5731 3,4%
ZK 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%
VH min. 1. 11801 | 396,9% | 18809 | 127,3% | 25125 74,8% | -20924 | -35,6% | 20394| 54,0%
VHBUO 7376 | 513%| 6938| 31,9% -3661 | -12,8% -1121 -4,5% | -15855| -66,3%
Cizi zdroje -8451| -4,1% | -26711 | -13,5% 1290 0,8% | 39957| 232% | -62346| -29,4%
Rezervy 49371 16,7% | 5596| 16,2% -4155| -10,3% -5142 | -14,3% -6138 | -19,9%
DZ -4039 | -65,7% -2951 -14,0% | 12002 | 660,2% -2306 | -16,7% -1000 -8,7%
KZ 6964 5,9% | -32036 | -25,6% | 25512 274% | 17830 | 15,0% | -49208| -36,1%
B v. a vyp. -16313 | -31,2% 24 0,1% | -32069| -89,1% | 29575] 753,5% -6000 | -17,9%
BUD -16126 | -59,4% | -7106 | -64,4% -3925 | -100,0% | 27500 -6000 | -21,8%
BUK -2387 | -14,5% | -7039 | -49,8% -3159 | -44,6% 2075 52,9% 0 0,0%

Trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb klesaji po prvni tii roky sledovaného
obdobi, stim, ze vroce 2010 je tento pokles asi tfikrat vétsi, nez byl vroce 2008.
Situace se méni roku 2011, kdy doslo k vyraznému zvySeni trzeb za vlastni vyrobky a
sluzby, ale v roce 2012 doslo k mirn¢ vyS§imu propadu, nez v roce 2010. Vykonova
spotfeba v roce 2009 zna¢né poklesla a znovu poklesla i v roce 2010. V roce 2011 vSak
stoupla na vysSi hodnotu, nez byla vroce 2008. V roce 2012 vykonova spotieba
poklesla na zatim nejnizsi hodnotu ve sledovaném obdobi. Pfidana hodnota béhem roku
2008 znac¢né stoupla a v dal$im roce opét vykazuje mirny nartist, avSak v roce 2010 je
pozorovatelny vétsi pokles, nez o kolik za dva ptedchozi roky zvétSila. V roce 2011 je
pfidand hodnota s mirnym narGstem témeét stejnd a vroce 2012 se opét propada.
Provozni vysledek hospodateni vykazal nejvyssi rast v roce 2008, kdy se zvysil o 45,2
% oproti roku pfedchozimu a roku 2009 doslo k jeho dalSimu zvyseni, ale od tohoto
roku uz jen klesa, v roce 2010 o 18,1 procent a velmi mirné i v roce 2011, ale roku 2012
je viditelné zhorSeni o témét 60%. Finan¢ni vysledek hospodateni spole¢nosti je po celé
sledované obdobi mirn¢ v zapornych hodnotich. Z toho divodu, piestoze dochazi
k velkému procentualnimu kolisani, jednd se, vzhledem k provoznimu vysledku
hospodateni, o pomérné malé castky. U vysledku hospodateni pied zdanénim je mozno
vidét velké zvyseni v roce 2008 dalsi o néco mensi zvysSeni v roce 2009. V roce 2010 se
vysledek hospodareni pfed zdanénim snizil a k dalSimu snizeni o vice nez 60 % dochazi
v roce 2012. Vysledek hospodateni za ucetni obdobi vykazuje v roce 2008 také velmi

vyrazné zvyseni, a stejné tak i v roce 2009. V roce 2010 dochézi stejn€ jako u VH pred
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zdanénim ke sniZeni, ale situace se méni v roce 2011, kdy zatimco VH pted zdanénim

zustava témér stejny, vysledek hospodateni za Gcetni obdobi opét klesa a v roce 2012

klesa o vice nez 65 %.

Tab. 3: Analyza trenda vysledovek (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2008 2009 20 12
-20,0% \
-40,0% N7 \
-60,0% \
-80,0%

Odpisy
====VH za C. obdobi

Vysledovky 2008 2009 2010 2011 2012
zména | % zména | % zména | % zména | % zména %
Vykony 8378 | 1,7%]-45440| -9,2% | -83624| -18,5%[107334| 29,2% | -94414| -19,9%
Trzby zavl.vasl. | 29147 | -5,8% | -10195| -2,2% | -87530| -18,9% | 103123 | 28,6% | -102673| -19,7%

Vykon. sp. -14489 | -3,6% | -53488 | -13,9% | -50346| -15,2%|105079| 37,5% | -85299| -22,1%
Pfidana h. 19491 | 20,4% | 8085| 7,0%| -34353| -27,9% 1423 1,6%| -10248| -11,4%
Osob. N 1073 1,8% -993 | -1,6% -493 -0,8% | -1000| -1,7% 912 -1,5%
Odpisy 1138| 8,9% 411 -29% | -6240| -46,0% | -1163|-15,8% 2657 | 43,0%
Provoz. VH 9707 | 452% | 7779| 25,0% | -7060| -18,1%| -1015] -3,2%| -18454| -59,8%
Vynosové uroky -610 ] -33,6% -544 | -45,1% -38 -5,7% 421 6,7% 83| 12,4%
Ostat. fin. V 158 | 19,8% 25| -2,6% =744 -80,1% 36| 19,5% -127| -57,5%
Ostat. fin. N -616 | -27,5% -245] -15,1% 199 14,4% -878 | -55,6% 110 15,7%
Nakladové uroky 2741 11,4% -948 | -35,3% -359 | -20,7% -103 | -7,5% 703 | 55,1%
Fin. VH -814 | 39,9% 703 | -24,6% 3 -0,1% 1059 | -49,3% -857| 78,7%
Daii z pij. za BC 1508 | 10,5% | 1545 7,1%| -3396| -11,8% 1165 4,7% -3456 | -14,5%
VH pted zdanénim 8884 | 45,7% | 8483 | 30,0% | -7057| -19,2% 441 0,1%| -19311] -64,8%
VH za u¢. obdobi 7376 | 513% | 6938 | 319% | -3661| -12,8%| -1121] -4,5% | -15855| -66,3%

60,0%

40,0% \\

0
20 \ Trzby za vl.v a sl.
0.0% T = —— Pridana h.

Graf 3: Analyza trendi vysledovek v % (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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3.3.2 Procentni rozbor

Jako zéklad pro procentni rozbor rozvahy byla pouzita celkova aktiva v jednotlivych
letech. Spolenost ma vétSinu kapitdlu vazanou v obéznych aktivech, coz zni déla
kapitalové lehkou. Podil obéznych aktiv ma tendenci dale nartstat s tim jak spole¢nost
prodavéa pozemky a stavby. Z analyzy vyplyva, ze téméf veskerda dlouhodobé aktiva
spoleCnosti tvofi hmotny majetek. V roce 2012 doslo k ndkupu dalSich pozemkii a
patficnému ubytku podilu obéznych aktiv na celkovém majetku spoleCnosti. Z této
analyzy je také patrné, ze podnikatelsky subjekt nema pfiilis velky majetek vazany
v zédsobach a dlouhodobych pohleddvkach. Naproti tomu podil kratkodobych
pohledavek béhem let 2008 az 2011 stoupal, coz se v roce 2012 zménilo. Spolecnost
disponuje dostatecnym kratkodobym finan¢nim majetkem, aby byla schopna pokryt
piipadné vydaje, ale nema tohoto majetku zbyte¢né mnoho. Zlatého pravidlo vyrovnani
rizika hovoti o tom, vlastni kapitdl podniku by mél byt stejny nebo vyssi nez dluhy
spolecnosti, coz v tomto piipad¢ je v letech 2010 a 2012. Podil vlastniho kapitalu je
znacn¢ vyssi nez dlouhodobého majetku a k jeho financovani vyuziva podnikatelsky
subjekt vlastni kapital, coz vyplyva z toho, ze podil dlouhodobych zavazki a Gvért je
velmi maly.

Tab. 4: Procentni rozbor rozvah (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rozvahy 2008 2009 2010 2011 2012
Aktiva celkem 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Stala aktiva 34,6% 33,6% 34,1% 26,7% 33,0%
DNM 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
DHM 34,2% 33,5% 27,5% 25,6% 32,6%

Pozemky 13,6% 13,4% 10,8% 8,9% 11,3%

Stavby 15,8% 14,8% 13,0% 7,3% 7,4%

SMV 2,3% 2,3% 1,8% 8,9% 10,6%
DFM 0,4% 0,2% 6,6% 1,1% 0,4%
Obezna aktiva 64,9% 65,8% 65,3% 72,7% 66,5%
Z4asoby 10,8% 6,3% 6,1% 5,0% 7,2%

Material 1,3% 1,3% 1,0% 2,1% 2,7%

Nedokoncena vyroba 9,5% 5,0% 2,1% 0,7% 1,5%
Dlouhodobé pohledavky 2,7% 3,6% 2,4% 2,2% 3,4%
Kratkodobé pohledavky 36,0% 37,2% 36,5% 38,1% 31,1%
Kratkodoby fin. majetek. 15,3% 18,7% 20,2% 27,4% 24,7%
Vlastni kapital 40,8% 48,8% 52,0% 43,9% 53,4%
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Zakladni kapital 27,5% 27,5% 25,7% 24.4% 28,7%
VH min. let 4,4% 10,0% 16,3% 10,0% 18,0%
VHBé&zného €. obdobi 6,5% 8,5% 6,9% 6,3% 2,5%
Cizi zdroje 58,7% 50,8% 47,8% 56,0% 46,5%
Rezervy 10,3% 11,9% 10,0% 8,1% 7,7%
DZ 0,6% 0,5% 3,8% 3,0% 3,3%
KZ 37,2% 27,6% 32,9% 36,0% 27,0%
B uv. a vyp. 10,7% 10,7% 1,1% 8,8% 8,5%
BUD 3,3% 1,2% 0,0% 7,3% 6,7%
BUK 4,2% 2,1% 1,1% 1,6% 1,9%
100,0%
90,0%
80.0% | Stala aktiva
B Pozemky
70.0% B Stavby
60,0% B Samostatné movité véci
50,0% ——  EQObezna aktiva
40,0% _ EKratkodob¢ pohledavky
Kratkodoby finan¢ni majetek
30,0% n Vlastni kapital
20,0% - i Cizi zdroje
10,0% 5 Kratkodobé zavazky
0,0% - - - . . .
2008 2009 2010 2011 2012

Graf 4: Procentni rozbor rozvah (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Z procentniho rozboru vynosi, kde celkové vynosy byly pouzity coby zakladna pro

srovnani podilu jednotlivych polozek plyne, Ze nejvétsi vynosy ma spolecnost z prodeje

vlastnich vyrobkil a sluzeb. Podil ptidané hodnoty od roku 2009 klesa, avSak v roce

2012 nastava obrat a opétovny narust o 2,4 % oproti roku predchozimu. Trzby z prodeje

dlouhodobého majetku a materialu stoupaly do roku 2010, odkud opét zacaly klesat.

Podil ostatni provoznich vynost na celkovych vynosech byl v roce 2010 7,7 %, jinak je

zanedbatelny. Provozni vysledek hospodareni byl nejvyssi v roce 2009, kdy §lo o celych

8 % celkovych vynost. Od tohoto roku zacal jeho podil na celkovych vynosech klesat,

az byl vroce 2012 pouze 3,2 %. Vysledek finan¢nich ¢innosti spolecnosti, v podobé
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finan¢niho VH, byl po celé sledované obdobi ztratovy, ale jedna se podil do 0,6 % z

celkovych vynosii. Vysledek hospodareni pied zdanénim odpovida vyvoji provozniho

vysledku hospodaieni, takze do roku 2009 narostl na 7,6 %, odkud zacal klesat a v roce

2012 byl pouze 2,7 %. Vysledek hospodateni za béZnou ¢innost i za Getni Cinnost jsou

shodné a svého maximalniho podilu na celkovych vynosech 5,9 % dosahnuli v letech

2009 a 2010. V dalsim roce podil vysledkid hospodafeni za béznou Cinnost a ucetni

obdobi poklesly o 1,1% a v roce 2012 nastal dalsi pokles o 2,7 % na hodnotu, ktera byla

méné nez polovicni oproti roku piedchozimu.

Tab. 5: Procentni rozbor vynost (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok 2008 2009 2010 2011 2012
Celkové vynosy 530609 | 484637 | 427417 | 498075 | 389478
100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%
Trzby za prodej zbozi 2,1% 4,0% 2,1% 1,7% 0,6%
Obchodni marze 0,6%| 0,6%]| 0,5%]| 0,2%]| 0,0%
Vykony 93,6% | 93,1%| 85,9% | 95,3%| 97,6%
Trzby za prodej vlastnich vyrobti a sluzeb | 89,3% | 95,6% | 87,9% | 96,2% | 96,6%
Pridana hodnota 21,7%| 25,4% | 20,8% | 18,1%| 20,5%
Trzby z prodeje DM a materidlu 2,0%| 2,5%| 42%| 2,4% 1,3%
Ostatni provozni vynosy 0,2% 0,1% 7,7% 0,4% 0,2%
Provozni VH 5,9% 8,0% 7,5% 6,2% 3,2%
Finan¢ni VH -0,5%| -0,4%| -0,5%| -0,2%]| -0,5%
VH za béZnou ¢innost 41%| 5,9%]| 59%| 48%| 2,1%
VH za tcetni obdobi 4,1% 5,9% 5,9% 4,8% 2,1%
VH pied zdanénim 5,3% 7,6% 7,0% 6,0% 2, 7%
100,0%
90,0% - B Trzby za prodej zbozi
80,0% - B Trzby za prodej vlastnich
70,0% - vyrobti a sluzeb
60,0% - ¥ Pfidan4 hodnota
50,0% -
40,0% - VH pied zdanénim
30,0% -
20,0% - VH za bé&znou ¢innost
10,0% 1 Trzby z prodeje DM a materialu
0,0% -
2008 2009 2010 2011 2012

Graf 5: Procentni rozbor vynosiu (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Obdobné jako u procentniho rozboru vynost, byly u procentniho rozboru nakladi

pouzity celkové naklady jako zdkladna. Nejvétsi podil na celkovych ndkladech maji

sluzby, jejichZz primérny podil na celkovych ndkladech je 58,7 %. V letech 2011se

jejich podil vySplhal na 64,9 %, avSak v roce 2012 poklesly o 3,1 %. Spotieba energie a
materialu poklesla v roce 2009 z 20,4 % na 13,9 %. Od dalsiho roku stoupla na 17 % a

u této hodnoty se drzi do konce roku 2012. Osobni nadklady v roce 2008 dosahovaly
hodnoty 12,2 % a naristaly az do roku 2010, kdy ¢inily 15,1 %. V roce 2011 poklesly

na hodnotu 12,6 % a opét vzrostly v roce dal$im na hodnotu 15,4 %.

Tab. 6: Procentni rozbor nakladii (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rok 2008 2009 2010 2011 2012
Celkové naklady 508863 | 455953 | 402094 | 474173 | 381431
100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 100,0%
Néklady vynalozené na prodané zbozi 1,6% 3,5% 1,7% 1,6% 0,6%
Obchodni marze 0,6% 0,7% 0,5% 0,2% 0,0%
Vykonova spotieba 75,5% | 72,6% | 69,8% | 81,3% | 78,7%
Spotieba materialu a energie 20,5% | 139% | 17,0%| 16,4% 17,0%
Sluzby 55,1% | 58,7% | 52,8% | 649%| 61,8%
Pfidand hodnota 22,6% | 27,0%| 22,1%| 19,0%| 20,9%
Osobni naklady 122% | 13,4%| 151%| 12,6%| 154%
Mzdové néklady 8,9% | 10,0%| 11,1% 92% | 11,2%
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 3,2% 3,3% 3,8% 3,2% 3,9%
Odpisy DNM a DHM 2,7%|  3,0% 1,8% 1,3% 2,3%
Zustatkova cena prodaného majetku a materialu 1,7% 1,8% 3,1% 1,6% 1,5%
Prodany material 0,9% 0,8% 1,3% 0,3% 0,1%
Zména stavu rezerv a opr. pol. v provoz. oblasti a komplex.
nékladi ptistich obdobi 0,8% 1,2%| 04%| -12% -1,7%
Ostatni provozni naklady 1,0% 1,5% 5,8% 0,8% 1,4%
Finan¢ni vysledek hospodateni -0,6% | -0,5%| -0,5%| -0,2% -0,5%
Dan z pijmi za béznou ¢innost 1,3% 1,8% 1,2% 1,2% 0,6%
VH za béznou ¢innost 43%| 63%| 62%]| 5,0% 2,1%
VH za G¢etni obdobi 4,3% 6,3% 6,2% 5,0% 2,1%
VH pied zdanénim 5,6% 8,1% 7,4% 6,3% 2,7%
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Graf 6: Procentni rozbor nakladi (Zdroj: Vlastni zpracovani)
3.3.3 Rozdilové ukazatele

Hodnoty rozdilovych ukazatelli zjednotlivych let jsou vyjadieny v nasledujici
tabulce.

Tab. 7: Rozdilové ukazatele v tis. K¢ (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2008 2009 2010] 2011 2012

Cisty pracovni kapital 68344 | 96420112953 |133126|121194

Cisté pohotové prostiedky -45726 | -19232| -21875| -12570| 11249

Cisty penézné-pohledavkovy finan¢ni fond | 22893 | 63080| 82044 |105740| 86862

Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital vykazuje rostouci tendenci b&hem prvnich &tyi let
sledovaného obdobi. V roce 2012 vykazuje tento ukazatel mirny pokles. Nejveétsi narast
je u tohoto ukazatele zaznamenén v roce 2009. Tento narist je zptisoben z ¢asti tim, Ze
spolecnost vtomto roce meéla vys§i kratkodoby finanéni majetek oproti roku
piedchozimu a z &asti poklesem kratkodobych zavazki. Narist CPK v roce 2010 je
zpusoben zvySenim obéznych aktiv, piedev§im zvySenim pohledavek z obchodnich
vztahti a kratkodobého finan¢niho majetku, a splacenim kratkodobych finan¢nich
vypomoci. Velky nariist kratkodobych finan¢nich prostfedk v roce 2011 byl nejvétsi
pii¢inou daliiho riistu CPK v tomto roce. Pokles ob&zného majetku v roce 2012 mél za

nasledek mensi hodnotu cistého pracovniho kapitalu, nez byla v roce predeslém. Tento
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pokles obéznych aktiv byl nejvice zptusoben tim, Zze pohleddvek z obchodnich vztah

bylo mén¢ a byl mensi i kratkodoby finan¢ni majetek.
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Graf 7: Cisty pracovni kapital v tis. K& (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Cisté pohotové prostiedky

Hodnoty ukazatele cistych pohotovych prostiedkii jsou zaporné téméi po celé
sledované obdobi, coz pro podnik znamena, Ze nedisponuje prosttedky na pokryti svych
aktudlné splatnych zévazki, jelikoz ma penize vazané v pohledavkach z obchodnich
vztahi. Béhem sledovaného obdobi vSak maji hodnoty ukazatele spiSe rostouci
tendenci, coz se jevi velmi pozitivné a vroce 2012 vychazi tento ukazatel kladné¢.
Nejveétsi podil na proménach hodnot tohoto ukazatele maji zmény ve stavu zavazkl
z obchodnich vztahii a kratkodobych pftijatych zaloh. V roce 2012, kdy tento ukazatel
vySel kladny, mé¢la spolecnost méné kratkodobého finanéniho majetku, coz by za jinych
okolnosti zpiisobilo propad ukazatele CPP, av§ak v tomto roce méla spole¢nost i znaéné
méné zavazkl z obchodnich vztahli, coz mélo nejvétsi podil na tom, ze ukazatel vysel

kladny.
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Graf 8: Cisté pohotové prostiedky v tis. K& (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Cisty penéZné-pohledavkovy finanéni fond

V roce 2008 mela spolecnost v zdsobach vazano nejvice finan¢nich prostredki za
celé sledované obdobi. Nejvétsi nartst ukazatel zaznamenal vroce 2009, kdy
bylo zasob podstatné¢ mén¢ a naopak kratkodobych pohledavek a kratkodobych
finan¢nich prostiedki vice. Dalsi riist kratkodobych finan¢nich prosttedkti a pohledavek
z obchodnich vztahii zptisobuje dalsi narist hodnoty ukazatele v roce 2010. V roce 2011
dosahl Cisty pen€zni majetek nejvyssi hodnoty ve sledovaném obdobi. To je zptisobeno
opétovnym zvySenim pen€éz na bankovnim uctu a také podstatnym zvySenim
pohledavek za ovladajici a fidici osobou. Kvili poklesu kratkodobych finan¢nich

prostiedkii a pohledavek z obchodnich vztaht v roce 2012, poklesl i CPM.
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Graf 9: Cisty penézné-pohledavkovy fin. fond v tis. K& (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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3.3.4 Analyza pomérovych ukazatelt
Pomérové ukazatele jsou rozdéleny do ctyf skupin, a to ukazatele likvidity,

rentability, zadluzenosti, aktivity a trzni hodnoty.

Likvidita
Hodnoty vSech ukazatelli likvidity v pribéhu sledovaného obdobi jsou zobrazeny
v nasledujici tabulce.

Tab. 8: Ukazatele likvidity v tis. K¢ (Zdroj: Vlastni zpracovani)

20082009 2010|2011 2012

Likvidita 3. stupné - béznd likvidita 1,571 2,21 1,92 1,93 | 2,30

Likvidita 2. stupné - pohotova likvidita| 1,31| 2,00| 1,74| 1,80| 2,05

Likvidita 1. stupné - okamzita likvidita | 0,37 | 0,63| 0,59| 0,73 | 0,86

BéZna likvidita

Hodnoty ukazatele likvidity 3. stupné vychazi v celém sledovaném obdobi v rdmci
idealnich hodnot, z ¢ehoz plyne, ze spolecnost nema problémy se svoji béznou
likviditou a je schopna pokryt své kratkodob¢ zavazky, prostredky ziskanymi pfeménou
veskerych obéznych aktiv na penize. Nejmensi hodnotu ma tento ukazatel v roce 2008,
kdy byla spole¢nost schopna pokryt své kratkodobé zavazky vice nez jeden a pul krat.
Nejvyssi hodnoty tento ukazatel vykazuje vroce 2012 coz je zpusobeno poklesem

kratkodobych zavazk.
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Graf 10: Bézna likvidita (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Pohotova likvidita

Ukazatel pohotové likvidity u spolecnosti STAVOS Brno, a.s. vychazi v rozmezi
hodnot 1 a 1,5 pouze vroce 2008, kdy dosahuje hodnoty 1,31. Od tohoto roku se
vysledky tohoto ukazatele drzi nad idealnimi hodnotami. Pro spole¢nost to je signal, ze
ma velké mnozstvi penéz ve forme prostiedkll, které spolenosti neptindsi zadny nebo
témet zadny urok. V roce 2010 se podnik opét piiblizil idedlnim hodnotam, ale od

tohoto roku ukazatel opét nartstd az do roku 2012, kdy doséhl nevyssi hodnoty 2,05.
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Graf 11: Pohotova likvidita (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Okamzita likvidita

Podobn¢ jako u ukazatele likvidity 1. stupné i1 ukazatel okamzité likvidity vysel
v rozmezi hodnot 0,2 a 0,5 pouze v roce 2008 a od tohoto roku se drzel nad idealnimi
hodnotami. Pro spole¢nost to znamena, ze drzi zbytecné moc penéz na bankovnim uctu,
kde pfindsi jen velmi maly urok jiz od roku 2009. Situace se zlepsila v roce 2010, ale
poté se opét zhorsila a k dalSimu zhorSeni doSlo v roce 2012, kdy ukazatel dosahuje
hodnoty 0,86. To znamend, ze podnik by byl schopen zaplatit jen svym kratkodobym

finan¢nim majetkem az 86 % ze svych kratkodobych zavazkl a bankovnich avéri.
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Graf 12: Okamzita likvidita (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rentabilita

Vysledky ukazatela rentability spolecnosti STAVOS Brno, a.s. v jednotlivych letech
jsou zaneseny do néasledujici tabulky. Ukazatele rentability v oboru jsou zaneseny
v dalsi tabulce.

Tab. 9: Ukazatele rentability (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2008 | 2009| 2010| 2011|2012
Rentabilita celkového kapitalu 9,1%11,4%| 8,6% | 8,1%|3,8%
Rentabilita celkového investovaného kapitalu | 20,3% | 22,5% | 15,4% | 15,0% | 6,0%
Rentabilita vlastniho kapitalu 15,8% [ 17,4%|13,4% | 14,4% | 4,7%
Rentabilita trzeb 4.1%| 5,9%| 5,9% | 4,8%|2,1%

Rentabilita celkového kapitalu

Ukazatele spolecnosti se drzi pod oborovym primérem, ktery byl pro rok 2008 10,8
%. Nejvice se spolec¢nost oborovému primeéru ptiblizila v roce 2009, kdy byl 12,3 %.
Rentabilita celkového kapitalu dosahuje pomérmné uspokojivych hodnot, i piesto, ze jsou
pod oborovym primérem, do roku 2012, kde nastal znatelny propad, kvili nizkému
provoznimu vysledku hospodateni. Tento propad je zmirnény snizenim celkovych aktiv.
Nejvyssich hodnot naopak dosdhnul vroce 2009, kdy byl provozni vysledek

hospodareni nejvyssi. Zajimavé je, ze 1 kdyZz provozni VH byl v roce 2010 mirn€ vyssi

[ RVAY4
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oborovy pramér, ktery byl 10,2 %. Pokles ROA vroce 2010 je zplsoben vyssi

hodnotou celkovych aktiv v tomto roce.
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Graf 13: Rentabilita celkového kapitalu (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rentabilita celkového investovaného kapitalu
I u tohoto ukazatele je nejvyssi hodnota v roce 2009 a nejvétsi propad v roce 2012.
Vroce 2010 neméla spoleCnost zaddny dlouhodoby bankovni uvér. Pfijeti dalSiho

dlouhodobého tivéru je znat na sniZeni ukazatele v roce nasledujicim.
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Graf 14: Rentabilita celkového investovaného kapitilu (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Rentabilita vlastniho kapitalu

Ukazatele rentability vlastniho kapitalu jsou primérné o 3,2 % niz$i, nez je oborovy
pramér. V roce 2008 byl oborovy primér ROE 19 %, zatimco spolecnost méla 15,83 %.
Nejvetsi nariist tohoto ukazatele je v roce 2009, kdy dosahuje hodnoty 17,44 %, zatimco
oborovy prumér je 20,3 %. Tato skuteCnost je zplisobena zvySenim provozniho
vysledku hospodaieni a tim i vysledku hospodafeni za ucetni obdobi. Pokles tohoto
vysledku hospodaieni v roce 2010 se odrazi 1 na poklesu ROE a v tomto roce klesa 1
oborovy primér na hodnotu 17%. V roce 2011 opét klesl vysledek hospodafeni za
ucetni obdobi, avSak ROE vzrostlo na 14,36%, coz je zplsobené tim, ze spolecnost
méla mensi vlastni kapital. Propad ukazatele v roce 2012 je opét zplisobeny nizkym

vysledkem hospodareni.
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Graf 15: Rentabilita vlastniho kapitalu (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Rentabilita trzeb

Rentabilita trzeb spolecnosti STAVOS Brno, a.s. je zhruba poloviéni, proti
oborovému pruméru. V roce 2008 byl oborovy ROS primér 8,3 % , zatimco spolecnost
méla 4,1 %. U této spolecnosti ma ukazatel rentability trzeb stoupajici tendenci jen do
roku 2009, kde dosahnul hodnoty 5,92 %, avSak oborovy primér v tomto roce byl 11,1
%. Od roku 2010 klesa, nejdiive pozvolna, kdy byla 5,85 % a oborovy primér pro tento
rok byl 10 %, stale vSak strméji az v roce 2012 dosahuje pouze hodnoty 2,07 %. To
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koruné trzeb.
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Graf 16: Rentabilita trzeb (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Ukazatele zadluZenosti

VSechny ukazatele zadluzenosti a jejich hodnoty z jednotlivych let jsou vyjadieny
v nasledujici tabulce. Ukazatel urokového kryti je bezrozmérny a ukazuje, kolikrat
provozni zisk pfevysuje uroky z dluht. Doba splaceni dluhu vychazi v poctu let.

Tab. 10: Ukazatele Zadluzenosti (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2008 | 2009 | 2010, 2011| 2012
Celkova zadluzenost | 58,7% | 50,8% |47,8% | 56,0% | 46,5%
Urokové kryti 11,39 22,02| 22,42 | 24,19 6,14

Celkova zadluZenost

Spolecnost STAVOS Brno, a.s. nejvice vyuzivala cizich zdroji pro financovani
svych aktivit v roce 2008. V roce 2009 je mozné vidét pokles o 7,9 %, kdy spolecnost
financovala své aktivity z puli vlastnimi a z ptli cizimi zdroji. V tomto roce je také
nejvyssi ukazatel rentability vloZzené¢ho kapitalu. V roce 2010 je mozné pozorovat dalsi
pokles 0 3 %. V roce 2011 spolecnost piijala dalsi dlouhodoby bankovni tvér a ukazatel
vyskoc¢il o0 8,2 %. V roce 2012 doslo ke znacnému poklesu kratkodobych zavazka, coz

meélo za nasledek snizeni celkové zadluzenosti 0 9,5 %.
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Graf 17: Celkova zadluZenost (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Urokové kryti

Literatura uvadi, Ze dobte fungujici spolecnosti maji nakladové troky pokryty svym
vysledkem hospodareni pfed zdanénim a Uroky vice nez tiikrat. NejvysSsi narlst
ukazatele urokového kryti je mozni pozorovat vroce 2009, kdy se tento ukazatel
bezmala zdvojnasobil. Je to zpisobené nejvyssim provoznim vysledkem hospodaieni za
celé sledované obdobi. I piesto ze v dalSich dvou letech provozni vysledek hospodateni

klesal, urokové kryti stoupalo. To bylo zapti¢inéno tim, ze klesaly nédkladové uroky. Ty

zase stouply v roce 2012, kdy byl zaroven nejnizsi EBIT.
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Graf 18: Urokové kryti (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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Ukazatele aktivity

Vysledné hodnoty ukazateli aktivity z jednotlivych let jsou k nalezeni v nasledujici
tabulce. V dalsi tabulce je oborovy priimér pro dobu obratu zasob.

Tab. 11: Ukazatele aktivity (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2008 2009| 2010| 2011]2012

Obrat celkovych aktiv 16| 14 1,2 1,3 1,2
Doba obratu zasob 248 15,7| 18,6 13,7| 21,6
Doba obratu pohledavek | 82,3| 93,0/110,9|104,3| 92,7
Doba obratu zavazku 84,91 69,1 99,9 98,6| 80,6

Obrat celkovych aktiv
Doba obratu celkovych aktiv klesa béhem prvnich tii let sledovaného obdobi, s tim,
ze v roce 2008 je 1,6 a v roce 2010 pouze 1,2. V roce 2011 je ukazatel vykazuje nartst

na hodnotu 1,3, avSak v roce 2012 hodnota opét klesd na 1,2.

1.6 S
) |
e —
N 0000 | L A
| — ——
1,4 - ——— —— —
S —— | _cm— ——
12 vV I I [ 1} I
’ — —— = ——
1,0 -
0,8 -
0,6 -
0,4 -
0,2
0,0 T T T T 1
2008 2009 2010 2011 2012

Graf 19: Obrat celkovych aktiv (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Doba obratu zasob

cv w7

zéasoby na sklad¢, nez jdou do vyroby. U Spolecnosti STAVOS Brno, a.s. je patrné, ze

spole¢nost rychle vyuziva své zasoby. Nejnizs§i hodnotu tento ukazatel ma v roce 2011,
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kde zasoby lezely v priméru na skladé jen zhruba dva tydny, coz je zplisobeno nizkym

stavem zasob ve spolecnosti. Zjistény oborovy primér doby obratu zasob je 40 dni.
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Graf 20: Doba obratu zasob (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Doba obratu pohledavek a zavazki

Doba obratu pohledavek je nizsi nez doba obratu zavazkii pouze v roce 2008. Z toho
plyne, ze spolecnost pouze vroce 2008 platila své zavazky z penéz, které predtim
vyinkasovala na svych pohledavkach. V roce 2009 je rozdil v dobé obratu zavazki a
pohledéavek necelych 24 dni. Tento rozdil se zmensi v roce 2010 na 11 dnti a dale v roce

2011 na 5,7 dni, avSak v roce 2012 opét vzroste na 12,1 dni.
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Graf 21: Doba obratu pohledavek a zavazku (Zdroj: Vlastni zpracovani)
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3.3.5 Soustavy ukazateli

Kviili podobné vypovidaci hodnoté jednotlivych soustav ukazatelt byl do praktické
¢asti zatazen pouze model IN 95, jehoz vysledky za jednotliva obdobi jsou v nasledujici
tabulce:

Tab. 12: Index divéryhodnosti IN95 (Zdroj: Vlastni zpracovani)

2008 | 2009| 2010 2011| 2012
Aktiva / cizi zdroje 0,375 0,433 0,460| 0,393 | 0,473
EBIT / nakladové uroky 1,253 (2,422 2,466 | 2,661 | 0,676
EBIT / aktiva 0,75710,947| 0,715| 0,678 | 0,314
Vynosy / aktiva 0,819 0,748 | 0,617| 0,683 | 0,628
Obézna aktiva / kratkodobé zavazky + kratkodobé
bankovni uvéry 0,15710,221|0,192| 0,193 | 0,230
Zavazky po lhité splatnosti / vynosy 0 0 0 0 0
IN95 3,36| 4,77| 4,45| 4,61| 2,32
Model IN95

Podle modelu IN95, ktery ma hranici bankrotu stanovenou na 1 a hranici dobie
fungujicich podnikl na 2, se podnik STAVOS Brno, a.s. nedostal pod hranici dobie
fungujiciho podnikatelského subjektu. U tohoto ukazatele je patrny zna¢ny nartist v roce
2009, ktery zptsobuje zvyseni EBITu pfi téméf neménné hodnoté aktiv a soucasnym
poklesem nékladovych urokt. V roce 2010 je mozné pozorovat pokles hodnoty IN95,
kvali snizeni vysledku hospodafeni a celkovych vynosti a soufasnému zvySeni
celkovych 1 obéznych aktiv. EBIT je téméf neménny vroce 2011 oproti roku
pfedchozimu, avSak znatelné¢ se zvysili celkové trzby, obézna aktiva a dochazi
k poklesu nakladovych urokt, coz zplsobilo mirny riist hodnoty modelu. V roce 2012
byl zaznamenan propad IN95, kvili vyraznému poklesu EBITu a celkovych vynost.
Tento propad byl zmirnén snizenim aktiv a znacnym sniZzenim cizich zdroji. V tomto
roce se také zvysili ndkladové uroky a znacné poklesly kratkodobé zavazky. Spole¢nost

se tak dostala az k hranici dobte fungujicich podniki.
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4 ZHODNOCENI FINANCNI POZICE A VYKONNOSTI
PODNIKU A NAVRHY NA JEJi ZLEPSENI

Zhodnoceni finan¢ni situace vychdzi ze skutecnosti, které vySly najevo financni

analyzou podnikatelského subjektu.

Rozdilové ukazatele

Spolecnosti STAVOS Brno, a.s. nartista kratkodoby finan¢ni majetek témet po celé
sledované obdobi, coz ma za nasledek i rist €istého pracovniho kapitalu. I pies pokles
v tomto kapitalu béhem roku 2012 ma podnik stale dost prostiedkti nutnych k obsluze
provozniho cyklu.

Na za¢atku sledovaného obdobi méla spole¢nost nedostatek Cistych pohotovych
prostiredki, tento fakt vSak vzala na védomi a je mozné pozorovat zlepSeni v pribéhu
celého sledovaného obdobi, az na jeho konci, v roce 2012 méla spole¢nost pohotovych
prostiedkil dost na zaplaceni rychle splatnych zavazk.

Vysledky analyzy ¢istého penéZné-pohledavkového fondu jsou v pfimém rozporu
s vysledky analyzy &istych pohotovych prostiedkil. Podle vysledk analyzy CPM ma
spolecnost zbytecné mnoho penéznich ekvivalentii ve vSech letech sledované¢ho obdobi
kromé prvniho. Tato situace se jen horsi v pribéhu celého sledovaného obdobi a méam
za to, ze by se zhorSila i v roce 2012, kdyby nebylo faktu, ze spolecnost méla méné
pohledavek z obchodnich vztahti a tim padem 1 méné kratkodobého financniho majetku.
Spolecnost tak prichazi o ptipadny vydélek, ktery by méla pfi jiném vyuziti penéznich
prostiedki.

Rozpor mezi analyzou CPP a CPM mé piivadi k nazoru, Ze podnikatelsky subjekt
nema pohotové prosttedky v dob¢, kdy je potfebuje, a tudiz si nechava stale vice penéz

na bankovnim uctu, aby byla schopna vc€as zaplatit své zdvazky.

Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou velice diilezitou a zaroven i nejdelsi ¢asti financni analyzy.

Z jejich vysledk je tfeba uvést nasledujici fakta.
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Ukazatele likvidity

Vysledky hodnot ukazatele bezné likvidity vychazeji v celém sledovaném obdobi
v mezich idedlnich hodnot, z ¢ehoz plyne, Ze podnik méa dost prostiedkli na pokryti
vSech svych kratkodobych zavazki v ptipadé, ze by vSechna sva obézna aktiva preménil
na penize.

Pohotova likvidita podniku je vys$si, nez literaturou uvadéné idedlni hodnoty,
obzvlaste v letech 2009 a 2012 a i v obdobi mezi témito roky je nad hranici idealnich
hodnot. Znamena to, ze spoleCnost ma mnoho prostfedki v aktivech, kterd maji
vysokou miru likvidity, obzvlast’ v kratkodobych pohledavkach a ¢ast téchto prostfedkt
muze vyuzit efektivnéji.

Vysledky ukazatelt okamzité likvidity koresponduji s vysledky ukazatel pohotové
likvidity a také poukazuji na fakt, ze spolecnost zadrzuje zbyte¢né mnoho penéznich
prosttedkt. Literaturou uvadéna idealni hodnota tohoto ukazatele neni piekrocena jen
v roce 2008. V roce 2010 je mozné vidét opétovné priblizeni k idedlnim hodnotam, ale
od té doby ukazatel jen stoupa. Podnik tedy ma hodn¢ prostredki, které nepiinasi zadny

nebo maly urok a situace se s kazdym rokem zhorsuje.

Ukazatele rentability

Ptesnost zjiSténé¢ho oborového primeéru ukazateli rentability je znaéné snizena
poctem oblasti, ve kterych spole¢nost STAVOS Brno, a.s. provozuje svoji ¢innost a tak
byl zvolen oborovy primér pro ostatni zpracovatelskou ¢innost.

Z vysledkti ukazatele rentability celkového kapitilu plyne, ze spolecnost vyuziva
celkovy kapital s nejvétsi ti¢innosti v roce 2009. V tomto roce je podnik také nejblize
zjisténému oborovému praméru, ktery ale nepiekracuje v zadném bodé sledovaného
obdobi.

Rentabilita celkového investovaného kapitalu dosahla nejvyssich hodnot v roce 2009,
odkud uz jen klesa, az je v roce 2012 na méné nez tretin¢ své hodnoty.

Rentabilita viastniho kapitalu se také po celé sledované obdobi drzi pod zjisténym
oborovym primérem a nejvice se mu blizi rovnéz v roce 2009.

Rentabilita trzeb se nejvice odchyluje od zjisténého oborového priméru, avsak na

rozdil od ostatnich ukazateld rentability se spolecnosti z ohledu rentability trzeb nejvice
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dafilo vroce 2010, kdy oborovy primér poklesl, avSak ukazatel zlstal na stejné

hodnoté, jako mél rok piedchozi.

Ukazatele zadluZenosti

Celkova zadluzenost spolecnosti v pribéhu sledovaného obdobi dosti kolisa, ale ma
spiSe klesajici tendenci. Z toho se da usoudit, ze spolecnost preferuje financovat své
aktivity spiSe z vlastnich zdroji, mimo roku 2011, kdy ukazatel vyskocil kvili nové
piijatému dlouhodobému bankovnimu avéru.

Urokové kryti se po vétsinu sledovaného obdobi pohybuje v idealnich hodnotach
s rostouci tendenci, coz je velmi pozitivni, av§ak v roce 2012 vSak jsou ndkladové troky
kryty jen 6,6 krat, coz je zpiisobené nizkym provoznim vysledkem hospodateni v tomto

roce.

Ukazatele aktivity

U obratu celkovych aktiv se nepodaftilo zjistit oborovy primér, ale trend u tohoto
ukazatele je spiSe klesajici, coz pro spolecnost je znameni, aby neinvestovala do dalSich
aktiv, ale spiSe n¢jaka aktiva prodala.

Doba obratu zasob je vcelém sledovaném obdobi hluboko pod oborovym
pramérem, coz je velmi dobré znameni. Jesté ptiznivej$i znameni je, Zze tento ukazatel
ma klesajici trend az do roku 2011. V roce 2012 spolecnost nakoupila vice zasob, coz
zpusobilo skok ukazatele nahoru.

Ukazatele doby obratu zavazkii a pohledavek se jevi velmi negativné. Mimo roku 2008
je doba obratu pohledavek vzdy vyssi nez doba obratu zdvazkii, coz znamena, ze
spolecnost nejdiive plati svym dodavatelim a teprve potom inkasuje penize od svych

odbérateli. Z toho ditvodu musi na svych uctech drzet zbytecné¢ mnoho financnich

prostiedki.

Soustava ukazatelu

Vysledky soustavy ukazateli hovoii o vyvoji finan¢ni situace podniku ve

vvvvvv

ve sledovaném obdobi. Vysledky modelu také znaci, ze v roce 2010 doslo ke zhorSeni

finan¢ni pozice a vykonnosti podniku. Podle vysledkii ukazatele se situace mirné
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zlepsila v roce 2011. Rovnéz se z vysledkil soustavy ukazatelti da vyvodit, Ze od roku
2009 se finan¢ni situace spiSe horSila a nejhorsi byla v roce 2012, kdy byl provozni
vysledek hospodaieni zhruba tfetinovy oproti roku 2009, ale celkové naklady v roce
2012 tvotily 80 % hodnoty ndkladd v roce 2009.

Podle vysledkli soustavy ukazatelii se v celém sledovaném obdobi jednd o dobie
fungujici podnik, avSak v poslednim roce sledované¢ho obdobi se spolecnost priblizila

k hranici této kategorie.
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5 ZHODNOCENI DOPADU VLASTNICH NAVRHU

Spole¢nost STAVOS Brno, a.s. se fadi mezi stfedné velké stavebni spolecnosti, ktera
ma dlouhou tradici, vysokou odbornost a Siroké spektrum produktt a sluzeb. I pfes tyto
klady ma spolecnost par nedostatki, které je potfeba odstranit, aby bylo dosazeno
lepsiho rozvoje spolecnosti. Témito nedostatky jsou:

» Kratsi primérna doba zaplaceni zavazki nez pohledavek;
» Prilis pohotovych penéznich prostredki;
» Snizovani vysledku hospodaieni pred zdanénim;

» Vysoké provozni naklady.

Zmény prumérné doby zaplaceni zavazkl a pohledavek a tim i sniZeni potteby drzet
takové mnozstvi penéz na bankovnim uctu je mozné dosdhnout idealné tim, ze
dodavatelé¢ budou chtit platbu pozdéji a odbératelé budou platit rychleji. Kvali velké
konkurenci na stavebnim trhu a tim 1 slabé vyjednavaci pozici s odbérateli
pravdépodobné¢ nebude mozné urychlit inkasovani pohleddvek od odbérateli.
Doséhnout by se toho dalo t€émito zptisoby:

» Vybiranim zaloh;
» Skonto pfi splaceni pohledavky pfed jejim terminem.

Ze stejného dlivodu, kvuli kterému je spolecnost ve slabé vyjednévaci pozici se
svymi odbérateli je spolecnost v silné pozici se svymi dodavateli. Této skutecnosti by
méla spoleCnost vyuzit pro vyjednani lepSich podminek placeni zavazka a platit je az
v nejzazs§i mozny termin.

Vybiranim zaloh u pohledavek, skontem pfi splaceni pohledavek pied jejich
terminem a hlavné vyjednanim lepSich platebnich podminek se svymi dodavateli
spolecnost docili toho, Ze bude kratSi priméma doba inkasa pohledavek, nez je
pramérna doba splaceni zavazki. Jestlize toho spole¢nost dosdhne, bude moci uvolnit
velké mnozstvi penéz z bankovnich Gcth, které mize vyuzit efektivnéji. Jako vhodny
zpusob vyuziti uvolnénych prostiedki se jevi realizovani investic pfindSejicich trok.

Efektivn€j§im vyuzitim C¢asti  penéznich prostiedkli, které ma spolecnost
v soucasnosti na bankovnich uctech dosdhne spolecnost finan¢nich vynosi, a tim dojde

ke zvySeni finan¢niho vysledku hospodatenti, ktery se tak dostane ze zapornych hodnot.
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Spole¢nost STAVO Brno, a.s. ma vysoké provozni naklady, které je tfeba omezit.
Podnik by mél zvazit, ktera aktiva jsou pro néj pfinosnda a rozprodat ty, které se stavaji
naopak neefektivnimi. Jako vhodné zplisoby jak dosdhnout snizeni nakladu se jevi:

» Omezeni doplikovych cinnosti, které nejsou efektivni, popf. jejich uplné
zastaveni;

» Presun zaméstnancu z neefektivnich doplitkovych ¢innosti, nebo jejich ptipadna
redukce.

Spole¢nost by meéla projit zisk ziskany z doplikovych ¢innosti a porovnat jej
s ndklady na tuto Cinnost vynaloZzenymi a zhodnotit, do jaké miry je dand Cinnost
efektivni.

Omezenim c¢innosti v neefektivnich doplnkovych c¢innostech dojde i ke snizeni
nakladii v téchto oblastech. Piesunem zaméstnancli zneefektivnich doplikovych
¢innosti dojde ke snizeni nakladii v danych oblastech a moZznému zvySeni vynosl
v oblastech, do kterych byly piesunuti. Veskeré snizeni ndkladli povede ke zvySeni
vysledku hospodaieni z provozni ¢innosti a tim 1 k tvorbé vétsiho zisku 1 pfi stavajici

vvvvvv

trzeb.

Od roku 2009 dochazi ke snizovani vysledku hospodareni pted 1 po zdanéni, ktery by
bylo vhodné zvysit. Toho Ize docilit nejen snizenim néakladl, ale 1 zvySenim trzeb.
Zvyseni trzeb je mozné docilit témito postupy:

» Presun zaméfeni stavebni Cinnosti a zvySeni obchodnich aktivit v oblasti
pramyslovych staveb a jejich rekonstrukci;

» VEtsi obchodni aktivity v oblasti staveb obcanského charakteru a jejich
rekonstrukce;

» Maximalizace vyuziti efektivnich doplikovych ¢innosti, jako je vyroba
elektrické energie;

Jestlize spoleCnost navysi své trzby, dojde tim i ke zvySeni provozniho vysledku
hospodateni a spolecnost tak bude mit vice penéz na vlastni rozvoj. ZvySenim trzeb
ovSem stoupnou i ndklady a proto je nutné, aby spolec¢nost snizila své stavajici naklady,

nez zacne zvysovat své trzby.
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ZAVER

Stavebnictvi bylo diky v posledni dekadé ve velkém rozmachu. V oblastech, kde
byla jen pole a zahrady jsou nyni fady rodinnych domti. Poptavka po stavebnich pracich
byla velmi vysoko a to dalo vzniknout velkému mnozstvi stavebnich spolecnosti, a ¢im
vice se stavélo, tim vice spoleCnosti vznikalo. Bylo dosazeno kyvadlového efektu a
zhruba od roku 2009 je Cesky stavebni trh v recesi. Tento kyvadlovy efekt mél za
nasledek to, Ze je v soucasnosti velké mnozstvi spolecnosti, které se orientuji na
stavebni vyrobu a prodej stavebnich materidlu v dobé, kdy opadd poptavka po
stavebnich pracich.

V disledku toho se nyni spolecnost nachéazi v prostfedi s vysokou konkurenci, kdy
nekteré stavebni spolecnosti vstupuji do vefejnych soutézi s dobrou virou, ze za levnou
cenu odvedou kvalitni praci a jiné spoleCnosti se zamérem tuto cenu zakazky
podsekavat, ¢imz nuti ostatni spolecnosti jit rovnéz s cenou dolii. Spolecnost tak stoji
pfed mnohymi vyzvami a nemiZze se jiz dale spoléhat na své jméno a fakt, Ze ceny
zakazek budou rozumné. Kvuli témto skuteCnostem musi spolecnost zacit vyjedndvat
lepsi podminky se svymi obchodnimi partnery a vSeobecné piejit do agresivnéjsi
strategie pfi své obchodni ¢innosti.

Pro spolecnost je velmi dilezité, ze pfijala strategii, podle které ma mnoZstvi
doplitkovych ¢innosti, které ji poskytuji finan¢ni stabilitu i v mimosezonnich obdobich,
avSak bylo by pro spole¢nost vhodné zvazit, na které tyto ¢innosti se spiSe zaméii a
kterou by se méla spolecnost zaméfit je skladka komundlniho odpadu a vyroba
elektrické energie z obnovitelnych zdrojt.

Cilem této prace bylo navrhnout opatieni, ktera povedou ke zlepSeni finan¢ni pozice
a vykonnosti podniku. Ke zhodnoceni finan¢ni pozice a vykonnosti podniku jsem vyuzil
ukazatele, jejichz vypocet se opiral z nejvétsi Casti o ucetni vykazy, a pomoci nichz
jsem zkoumal finan¢ni situaci spole¢nosti a zjiStoval, jakym zpilisobem dana situace
nastala.

Spole¢nost STAVOS Brno, a.s. je velkd spolenost s dlouhou tradici a dobrym
jménem, avSak samotné tyto skuteCnosti ji prosperitu ve stavajicim konkurencénim

prostiedi nezaruci.

70



SEZNAM POUZITYCH ZDROJU

Knihy

1

2)

3)

4)

S)

6)

7)

8)

9)

BLAHA, Z. S. JINDRICHOVSKA, 1. Jak posoudit financni zdravi firmy. 3. rozs.
vyd. Praha: Management Press, 2006. 194 s. ISBN 80-7261-145-3.

GRUNWALD, R. HOLECKOVA, J. Financni analyza a planovéani podniku 1. vyd.
Praha: Ekopress, 2009. 318 s. ISBN 978-80-86929-26-2.

KNAPKOVA, A. PAVELKOVA, D. Financni analyza — Komplexni privvodce
s priklady. 1. vyd. Praha: Grada Publishing, 2010. 205 s. ISBN 978-80-247-3349-4.
LANDA, M. Jak cist financni vykazy. 1. vyd. Brno: Computer Press, 2008. 176 s.
ISBN 978-80-251-1994-5.

MACE, M. Financéni analyza obchodnich a stdtnich organizaci — praktické
priklady a pouziti. 1. vyd. Praha: Grada Publishing, 2006. 156 s. ISBN 80-247-
1558-9.

MARINIC, P. Financni analyza a pldnovani ve firemni praxi. 1. vyd. Praha:
Oeconomica, 2009. 191 s. ISBN 978-80-245-13-97.

MRKVICKA, J. KOLAR, P. Finanéni analyza. 2. pieprac. vyd. Praha: ASPI, 2006.
228 s. ISBN 80-7357-219-2

RUCKOVA, P. Financni analyza — metody, ukazatele, vyuZiti v praxi. 2. vyd.
Praha: Grada Publishing, 2008. 120 s. ISBN 978-80-247-2481-2.

RUCKOVA, P. Finanéni analyza — metody, ukazatele, vyuziti v praxi. 3.roz§. vyd.
Praha: Grada Publishing, 2010. 139 s. ISBN 978-80-247-3308-1.

10) SEDLACEK, J. Financni analyza podniku. 1. vyd. Brmo: Computer Press, 2009.

154 s. ISBN 978-80-251-1830-6.

11)SUVOVA, H. KNAIFL O. a kol. Financéni analyza I. 1. vyd. Praha: Bankovni

institut vysoka Skola, 2008. 181 s. ISBN 978-80-7265-133-7.

71



Internetové zdroje

12) Dan z pfevodu nemovitosti 2013: piehled a kalkulacka. A prilomové novinky
pro rok 2014. In: Penize.cz [online]. 20.2.2013 [cit. 2013-05-09]. Dostupné z:
http://www.penize.cz/dan-z-prevodu-nemovitosti/250196-dan-z-prevodu-
nemovitosti-2013-prehled-a-kalkulacka-a-prulomove-novinky-pro-rok-2014

13) Ekonomické vysledky primyslu CR 2010. Cesky statisticky tiad [online]. 1.10.
2012 [cit. 2013-05-12]. Dostupné z:
http://www.czso.cz/csu/2012edicniplan.nst/publ/8006-12-r 2012

14) Profil firmy. STAVOS BRNO, a.s. STAVOS Brno a.s. [online]. 2011 [cit. 2013-
05-05]. Dostupné z: http://www.stavos.cz/profil-firmy/

15) Sbirka listin. Obchodni rejstiik a Sbirka listin - Ministerstvo spravedlnosti Ceské
republiky [online]. 2012 [cit. 2013-05-05]. Dostupné zZ:
https://or.justice.cz/ias/ui/vypis-sl?subjektld=isor%3a222908 &klic=41969r

16) Stavebnictvi - vybrané ukazatele. Vefejna databaze CSU [online]. 07.05.2013
[cit. 2013-05-07]. Dostupné zZ:
http://vdb.czso.cz/vdbvo/tabdetail.jsp?kapitola_1d=35&potvrd=Zobrazit+tabulku
&go zobraz=1&childsel0=1&childsel0=1&cislotab=STA5012PU_KRé&cas 4
103=2009&voa=tabulka&str=tabdetail.jsp

17) Vydana stavebni povoleni podle kraji. Vefejna databaze CSU [online].
07.05.2013 [cit. 2013-05-07]. Dostupné z:
http://vdb.czso.cz/vdbvo/tabparam.jsp?voa=tabulka&cislotab=STA11250PC& &
kapitola_id=35

72



SEZNAM GRAFU

Graf 1: Podil dodavatelli na ndkupech v %o.......cooveviieiiiiriiiiieieeiee e 37
Graf 2: Podil odbératelli na trZbach v %0.....cc.eveeiiiriiniiiiiieieeeeceee e 38
Graf 3: Analyza trendll vysledovek Vv %0....c.ooiiiiiiiiiiie 45
Graf 4: Procentni 10Zbor TOZVAh .........cooiiiiiiiiiiii e 47
Graf 5: Procentni 10ZbOr VYNOSU......cc.coviieiiiiriieiieiieeieeeie et site et e seeeieeseeeeseessneeseens 48
Graf 6: Procentni rozbor nakKIadl.............coevviiiiiiiiiiiiiiieee e 50
Graf 7: Cisty pracovni Kapital v tis. K& .........oeoimemeeieee oo, 51
Graf 8: Cisté pohotové prostiedky v tis. K& .......oo.ovoviueeeeeeeeeeeeee oo, 52
Graf 9: Cisty penézné-pohledavkovy fin. fond v tis. K& .......oovveveevimieeeereeeeeeeeen. 52
Graf 10: BEZna LKVIAIta.......coooriiiiiiiiiieee e 53
Graf 11: Pohotova IKvIdita.........cocuiiiiiiiiii e 54
Graf 12: OkamZitd HKVIAIta .....c.ooiiiiiiii e 55
Graf 13: Rentabilita celkového Kapitalt .........ccoooveeviieiiiiniiiiiiiecee e 56
Graf 14: Rentabilita celkového investovaného kapitalu............ccoeeeeviiiiiiniiienienieinnnn, 56
Graf 15: Rentabilita vlastniho Kapitalu..........cceocvvieiiiieiiiieieceeceeeeee e 57
Graf 16: Rentabilita trZeb ..........cooooiiiiiiiii e 58
Graf 17: Celkova zadlUZEnost.........cccuevieriiiiiiiiieiierieee et 59
Graf 18: UTOKOVE KIVH ... 59
Graf 19: Obrat celkoVYCh aKtiV ......cooiiiiiiieiieee e 60
Graf 20: Doba obratil ZASOD .......coouiiiiiiiiiiiieeeee e 61
Graf 21: Doba obratu pohledavek a Zavazkil...........ccoouieeiiiiiiiiiiiiiiie e 61
GIraf 22: INOS ..ottt ettt sttt e b 63

73



SEZNAM SCHEMAT

Schéma 1: ROZAEIENT UKAZATEITL ... e
Schéma 2: DU PONE TOZKIAA ... e

Schéma 3: Organizacni StrUKLUTA..........ccueeeiiiieiiieeiiee et eee e e e

74



SEZNAM TABULEK

Tab. 1: Vyhodnoceni indikatoru BOnity ..........cccecieviieiiieniieiieiieciiecee e 28
Tab. 2: Analyza trendll TOZVah..........c.ooiiiiiiiiiiieiie e 43
Tab. 3: Analyza trendl VySIedOVEK ........cceeeiiiiiiiiiiiiiecieeee e 45
Tab. 4: Procentni r0ZbOor rOZVah .........coocuiiiiiiiiiiiiiiccee e 46
Tab. 5: Procentni r0ZbOr VINOSTL......cc.cevuieiiieriieiienieeiteciie et siteeieesteeseesiaeeseessseeseens 48
Tab. 6: Procentni rozbor nakladil............coeeviiiiiiiniiiiiiieeeeee e 49
Tab. 7: Rozdilové ukazatele v tiS. KC ...ooooiiiiiiiiiii e 50
Tab. 8: Ukazatele likvidity v tiS. KC ....oooviiiiiiieiiiceieeeeeee e 53
Tab. 9: Ukazatele rentability.........cccoociiiiiieiiiiniiiiieiie et 55
Tab. 10: Ukazatele ZadluZenosti ........cccuevueeverieriiniiniieieeiesieesee st 58
Tab. 11: UKazatele aktiVITY ....cueeeiiieeeiie ettt et e e eereeeenreeens 60
Tab. 12: Index dUvEryhodnosti INOS .........ccooiiiiiiieeeeee e 62

75



SEZNAM PRILOH

PRILOHA C. 1: ROZVAHA ZA OBDOBI 2008 — 2012 ....vvoeoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeerra, I
PRILOHA C.2: VYKAZY ZISKU A ZTRAT ZA OBDOBI 2008 — 2012 ....cvovve...... v
PRILOHA C. 3: CASH-FLOW ZA OBDOBI 2008 — 2012 ...ovvovoeoeeoeeeeeeeeeeeee, VI

76



PRILOHA C.1: ROZVAHA ZA OBDOBI 2008 — 2012

Rozvahy 2008 2009 2010 2011 2012
AKTIVA CELKEM 336698 | 336755 | 360371 | 378997 | 322490
Dlouhodoby majetek 116594 | 113318 | 122899 | 101037 | 106350
Dlouhodoby nehmotny majetek 80 73 59 24 8
Software 19 29 31 13 8
Ocenitelna prava 61 44 28 11
Dlouhodoby hmotny majetek 115045 | 112694 | 99018 | 97011 | 105108
Pozemky 45691 | 44965| 38953 | 33720| 36597
Stavby 53144 | 50001 | 47008| 27703 | 23865
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 7792 7759 6400 | 33589| 34120
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 8418 1701 735 340 276
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 8167 4829 628 9250
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 101 1000 1031 1000
Oceiiovaci rozdil k nabytému majetku 93

Dlouhodoby finanéni majetek 1469 551 | 23822 4002 1234
Podily v ovladanych a fizenych osobach 1236 320 59 82 79
Podily v tcetnich jednotkach pod podstatnym vlivem 233 231 223 135 105
Pijcky a uvery - ovladajici a fidici osoba, podstatny vliv 23540 3785 1050
ObéZna aktiva 218381 | 221551 | 235452 | 275530 | 214390
Zasoby 36500 | 21170| 22114 18931 | 23378
Material 4365 4311 3651 8026 8812
Nedokonéena vyroba a polotovary 32032 | 16679 7615 2803 4740
Vyrobky 770
Zbozi 103 180 | 10848 8102 | 6256
Poskytnuté zalohy na zasoby 2800
Dlouhodobé pohledavky 8951 | 12170| 8795| 8455| 10954
Pohledavky z obchodnich vztaht 3391 7354 5103 7863 | 10581
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 350 350 350 350 350
Jiné pohledavky 5210 4466 3342 242 23
Kratkodobé pohledavky 121256 | 125202 | 131672 | 144239 | 100253
Pohledavky z obchodnich vztaht 102127 | 84114| 95884 | 86169 | 63614
Pohledéavky - ovladajici a fidici osoba 650 20939 | 24075
zé)rlzll;g:liivky za spolecniky, ¢leny druzstva a za ucastniky 2105 L0046 11060 | 16556 6554
Stat - danové pohledavky 4225 6343 1737 2191 3388
Kratkodobé poskytnuté zalohy 2011 2985 3154 1260 234
Dohadné ucty aktivni 1910 1906 1744 9 69
Jiné pohledavky 8878 | 18908 | 17443| 17115| 2319
Kratkodoby finan¢ni majetek 51674 | 63009 | 72871|103905| 79805
Penize 1149 494 668 736 756




Uéty v bankach 50525| 62515| 72203| 103169 | 79049
Casové rozliSeni 1723 1886 2020 2430 1750
Naklady ptistich obdobi 1598 1609 1906 | 2340 1726
Piijmy piistich obdobi 125 196 114 90 24
PASIVA CELKEM 336698 | 336755 | 360371 | 378997 | 322490
Vlastni kapital 137398 | 164439 | 187345 | 166411 | 172142
Zakladni kapital 92500 | 92500 | 92500| 92500 92500
Zéakladni kapital 92500 | 92500 92500| 92500 92500
Kapitalové fondy -239 32 -25 -165 -168
Ostatni kapitalové fondy 52 52 53 53 53
Oceinovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazka -291 -84 -153 -218 -221
Ocenovaci rozdily z pfecenéni pii pfeménach spolec¢nosti 75
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze
zisku 8617 11139 | 12390 | 13585
(. 80 + 81) 9704
Zakonny rezervni fond / Nedélitelny fond 8149 9236| 10671 | 11922| 13117
Statutarni a ostatni fondy 468 468 468 468 468
Vysledek hospodaieni minulych let 14774 | 33583 | S58708| 37784 | 58178
Nerozdéleny zisk minulych let 14774 | 33583 | 58708 | 37784 58178
Vysledek hospodareni béZného ucetniho obdobi 21746 | 28684 | 25023 | 23902| 8047
Cizi zdroje 197756 | 171045 | 172335 | 212292 | 149946
Rezervy 34575 40171| 36016| 30874 | 24736
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpist 26103 | 30305| 32925| 27107 | 20871
Rezerva na dan z prijmu 7082 8400
Ostatni rezervy 1390 1466 3091 3767 3865
Dlouhodobé zavazky 2113 1818| 13820| 11514 | 10514
Zavazky z obchodnich vztahti 2957| 10516 9616
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 10100
Jiné zavazky 446 418 104 102 111
Odlozeny danovy zavazek 1667 1400 659 896 787
Kratkodobé zavazky 125098 | 93062 | 118574 | 136404 | 87196
Zavazky z obchodnich vztahti 777141 68182 | 75966 | 107414 | 61575
Zavazky - ovladana nebo ovladajici osoba 10447 9100
Zavazky - podstatny vliv 50 50 50
SZ;r\l/lz;zel;}ll ke spole¢niktim, cleniim druzstva a k ucastnikiim 20032 153 297
Zavazky k zaméstnanctim 3066 2065 2943 2797 2665
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisténi 1691 1631 1634 1644 1577
Stat - danové zavazky a dotace 2556 5274 | 17619 1017 6688
Kratkodobé piijaté zalohy 14879 9413 | 14153 4620 2739
Vydané dluhopisy
Dohadné ucty pasivni 1311 1211 2302 588 309

II




Jiné zavazky 3799 3953 1610 7877| 2543
Bankovni uvéry a vypomoci 35970 | 35994 3925 | 33500 27500
Bankovni uvéry dlouhodobé 11031 3925 27500 | 21500
Kratkodobé bankovni uvéry 14123 7084 3925 6000 6000
Kratkodob¢ finan¢ni vypomoci 10816 | 24985

Casové rozliSeni 1544 1271 691 294 402
Vydaje pristich obdobi 1544 1271 691 294 402
Vynosy piistich obdobi 0 0 0 0 0

III




PRILOHA C. 2: VYKAZY ZISKU A ZTRAT ZA OBDOBI

2008 — 2012
Vikazy zisku a ztrdt 2008 2009| 2010 2011] 2012
Trzby za prodej zbozi 11177 19157| 8764 | 8712 2424
Néklady vynalozené na prodané zbozi 8174 | 16117 6799 | 7579 2424
Obchodni marze 3003 | 3040| 1965| 1133 0
Vykony 49639 | 45095 | 36733 | 47466 | 38025

6 6 2 6 2
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 4735; 46332 37582 4789; 37632
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 21606 1491 2_ -9064 | -4311| 2838
Aktivace 1211 2484 542 0| 1110
Vykonovi spotieba 38441 | 33092 | 28058 | 38566 | 30036
5 7 1 0 1
Spoticba materidlu a energie 10412 68454 | 77860 | 64709
0] 63371
Sluzby 28029 | 26755| 21212 30780 | 23565
5 6 7 0 2
Pfidana hodnota 11492 12303 88716 | 90139 | 79891
Osobni naklady 62022 | 61029 | 60536 | 59536 | 58624
Mzdové naklady 45460 | 45535 | 44827 | 43739 | 42633
Odmény ¢lentim organt spolecnosti a druzstva 0 0 0 234 468
Néklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 16205 | 15061 | 15346 15091 | 14975
Socialni naklady 357 433 363 472 548
Dané a poplatky 1311 1371 1898 1652| 1542
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 13990 | 13579 | 7339| 6176| 8833
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 10486 | 12026 | 17747 | 11754 | 4996
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 5728 | 8186 | 11762| 10218 | 4528
Trzby z prodeje materialu 4758 | 13840| 5985| 1536 468
ﬁgstt::-til;f:é cena prodaného dlouhodobého majetku a 8648 4355 12614 7611 5626
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 4140 | 4882 | 7243| 6369| 5341
Prodany material 4508 | 13473| 5371 1242 285
Zména stavu rezerv a opr. pol. v prov. oblasti a komplex. NPO | 4266 | 5347| 1463 | -5898| -6541
Ostatni provozni vynosy 916 406 | 32764| 2055 962
Ostatni provozni naklady 4979 6871 | 23188 | 3997 | 5345
Ptevod provoznich vynost 0
Ptevod provoznich naklada 0
Provozni vysledek hospodai‘eni 31170 | 38949 | 31889 | 30874 | 12420
TrZby z prodeje cennych papirti a podilt 9473 500
Prodané cenné papiry a podily 10177 1125

Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku

IV




Vynosy z podilti v ovladanych osobach a v Gcetnich
jednotkach pod podstatnym vlivem

Vynosy z ostatnich dlouhodobych cennych papirti a podilt

Vynosy z ostatniho dlouhodobého finan¢niho majetku

Vynosy z kratkodobého finan¢niho majetku

Néklady z finan¢niho majetku

Vynosy z piecenéni cennych papirti a derivati

Néklady z pfecenéni cennych papirt a derivati

Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve finan¢ni oblasti

Vynosové uroky 1207 663 625 667 750
Nakladové uroky 2686 | 17381 1379 1276 1979
Ostatni finan¢ni vynosy 954 929 185 221 94
Ostatni finanéni naklady 1625| 1380| 1579 701 811
Ptevod finanénich vynostu
Ptevod finan¢nich naklada
Financ¢ni vysledek hospodateni -2854 | 2151 | -2148| -1089 | -1946
Daii z prijmii za béZnou ¢innost 6569 | g8114| 4718| 5883 | 2427
-splatna 7054 | 8381 | 5411| 5891| 2600
-odlozena 4851 67| -693 8 -173
Vysledek hospodaieni za béZnou ¢innost 21747 | 28684 | 25023 | 23902 | 8047
Mimotéadné vynosy
Mimotadné naklady 1
Daii z prijmi z mimofadné ¢innosti
-splatna
-odlozena
Mimoradny vysledek hospodareni -1
Ptevod podilu na vysledku hospodateni spole¢nikiim
Vysledek hospodareni za ticetni obdobi 21746 | 28684 | 25023 | 23902 | 8047
Vysledek hospodafeni pied zdanénim 28315 | 36798 | 29741 | 29785 | 10474




PRILOHA C. 3: CASH-FLOW ZA OBDOBI 2008 — 2012

Cash-flow 2008 2009 2010 2011 2012
Pocatecni stav pen€Znich prostiedkl 54257 51674 63009 72871 103905
Provozni ¢innost
Zména stavu vlastniho kapitalu 21217 27041 22906 | -20934 5731
Zména stavu zasob -22948 15330 -944 3183 -4447
Zméena stavu pohledavek -10517 -7165 -3095 -12227 41487
Zména stavu zavazkl 2925 -32331 37514 15524 -50208
Zména stavu rezerv 4937 5596 -4155 -5142 -6138
Cash flow z provozni ¢innosti -4386 8471 52226 -19596 -13575
Investi¢ni ¢innost
Zména stavu stalych aktiv 19770 3276 -9581 21862 -5313
Cash flow z investi¢ni ¢innosti 19770 3276 -9581 21862 -5313
Financ¢ni ¢innost
Zména stavu bankovnich uvért -16313 24 -32069 29575 -6000
Cash flow z finan¢ni ¢innosti -16313 24 -32069 29575 -6000
Uprava o ¢asova rozliseni -1653 -436 -714 -807 788
Piibytek nebo tibytek penéZnich prostiedki -2582 11335 9862 31034 -24100
Koneény stav penéZnich prostiedki 51675 63009 72871 | 103905 79805
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